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Der CeWe Color Konzern im Uberblick

2005 2006 Veranderung
1. Umsatz (in TEuro) 431.130 400.531 -7.1%
- Anteil Zentraleuropa 261.593 241.249 -7.8%
- Anteil Ubriges europaisches Ausland 169.537 159.282 -6,0%
2. Absatz und Mitarbeiter
Farbfotos gesamt (in Mio. Sttick) 3.433 2.879 -16,1%
- davon Digitalfotos (in Mio. Stuick) 829,8 1.114,4 34,3%
Anzahl Filmentwicklungen (in Mio. Sttick) 70,7 48,8 -31,0%
Image-CDs (in Tsd. Sttck) 4.825 4.113 -14,8%
Beschaftigte (auf Vollzeit umgerechnet) 3.730 3.131 -16,1%
Personalaufwand (in TEuro) 131.092 111.475 -15,0%
3. Aus der Konzernbilanz (in TEuro)
Aktiva Anlagevermégen 129.726 124.607 -3,9%
Umlaufvermogen 128.717 132.808 3,2%
Bilanzsumme 261.300 257.415 -1,5%
Fremdkapital 109.596 96.978 -11,5%
Eigenkapital 113.045 127.362 12,7 %
4. Aus der Gewinn- und Verlustrechnung (in TEuro)
EBITDA Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen 68.578 63.229 -7.8%
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 28.725 26.389 -8,1%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 25.531 21.110 -17.3%
Steuern vom Einkommen und Ertrag 11.612 1.024 -91,2%
Ergebnis nach Steuern 11.502 17.869 55,4 %
Periodenergebnis (nach Anteilen Dritter) 7.087 14.033 98,0 %
5. Ergebnis je Aktie (in Euro) - unverwassert 1,29 2,61 102,3 %
- verwassert 1,43 2,39 67,1%
6. Cash Flow (Ergebnis nach Steuern + AfA) (in Mio. Euro) 51,4 54,7 6,5 %
7. Free Cash Flow (Cash Flow - Investitionen) (in Mio. Euro) 15,2 22,2 46,1 %
8. Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit (in Mio. Euro) 6,3 13,2 309,5 %
9. Investitionen (in Mio. Euro) 36,2 32,5 -10,4 %
10. Dividende je Aktie (in Euro) 1,20 1,20 +/-0,0 %
11. Dividendenrendite auf den Jahresendkurs (in %) 2,90 3,64 25,5%
Marktanteile CeWe Color am industriellen GroBfinishing in ausgewahlten Landern (Feb. 2007) Marktantei!ﬁ ggquFl’-r.a.o:;el?trilonssysteme
GroBfinishing Minilab
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0 10 2 3 40 5 6 7 80 90 00
Ungarn 95 % 40 % 60 %
Tschechien 90 % 60 % 40 %
Slowakei 90 % 65 % 35%
Polen 80 % 30% 70 %
Osterreich 50 % 92 % 8%
Niederlande 45 % 75% 25%
Deutschland 45 % 88 % 12%
Frankreich 40 % 67 % 23%
Belgien 40 % 81% 19 %
Danemark 40 % 72% 28%
Schweiz 35% 90 % 10%




Die digitale Zukunft im Blick. Als groBter europaischer Fotodienst-
leister konnte CeWe Color im Geschaftsjahr 2006 2,9 Mrd. Farbbilder

entwickeln und vermarkten.

Der Anteil der Digitalfotos lag so hoch wie nie zuvor: Knapp 39 %
bzw. 1,1 Mrd. Fotos waren digital. Bei der Einfiihrung neuer digitaler
Technologien und Produkte ist CeWe Color ,First Mover” und reagiert
damit auf die veranderten Kundenbediirfnisse. Um diese technolo-
gische Spitzenposition weiterhin ausbauen zu kénnen, investierte
CeWe Color auch im Geschaftsjahr 2006 33 Mio. Euro in innovative

Technologien und Dienstleistungen.

Umsatz in Mio. Euro Ergebnis vor Steuern (EBT) in Mio. Euro
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Unternehmensportrait

60.000 Handelspartner in 23 europadischen Lan-
dern 1.300 externen Kurierfahrern 20

Produktionsbetrieben 3.000 Mitarbeiter

2,9 Mrd. Farbfotos
59 %
unseres Umsatzes mit digitalen Produkten
65 %

Innovation und Kontinuitat

ca. 40 % Marktanteil
europaischer
Marktfiihrer
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Vorwort des Vorstandes

Ein erfolgreiches Jahr 2006

Fur CeWe Color war das Geschiftsjahr 2006 ein gutes
Jahr. Die Marktposition als europaischer Marktfihrer im
Fotofinishing wurde ausgebaut, neue digitale Produkte,
insbesondere das CeWe-Fotobuch, wurden erfolgreich
vermarktet, das Internetgeschift wurde zu einem Wachs-
tumsmotor entwickelt und es konnten hohe finanzielle
Ergebnisse erzielt werden. Das Unternechmen CeWe Color
war und ist erfolgreich. Es ist gesund und leistungsstark.

CeWe Color hat eine hervorragende Basis mit 20 hoch-
effektiven Produktionsbetrieben, 60.000 Vertriebspart-
nern (Geschiften/POS) in 23 europdischen Lindern,
grofSes Know-how in Technologie und Internet sowie vor
allem 3.000 hoch motivierte Mitarbeiter. CeWe Color
verfugt tiber die notigen personellen und finanziellen
Ressourcen, um in ein mittelfristig profitables Wachstum
als digitaler Fotodienstleister zu investieren.

Doch bevor wir die Zukunft behandeln, lassen Sie uns
noch das Jahr 2006 analysieren. Der Boom der Digital-
kameraverkaufe fand im Jahr 2006 vermutlich seinen
Hohepunkt mit 7,8 Mio. Stiick in Deutschland. Der
Verkauf von analogen Fotoapparaten ging auf 0,5 Mio.
Stiick zurtick.

CeWe Color konnte den Absatz von Digitalfotos um
34,3 % auf 1,1 Mrd. Stiick erhohen. Zu diesem Wachs-
tum hat die Investition in 10.000 Orderstationen
(DigiFoto-Makern) in den Ladengeschiften mafsgeblich
beigetragen.

Gleichzeitig haben wir massiv in das Internet investiert.
Mit erhohtem Personaleinsatz bei Forschung und Ent-
wicklung, in Produktmanagement und Marketing sowie
in Software konnten wir die Internetauftritte von CeWe
Color und seinen Kunden ganz erheblich verbessern. Das
Marketingbudget zur Ansprache von Konsumenten, ins-
besondere im Internet, wurde signifikant erhoht. Durch
diese Mafinahme sowie die weitere Verbreitung von
Breitbandanschliissen (DSL) in den Haushalten konnte
bei Fotobestellungen im Internet ein Zuwachs von

59,3 % erzielt werden.

Das Erfreuliche: Im vierten Quartal lagen die Zuwachs-
raten noch deutlich iiber denen des Gesamtjahres 2006.
CeWe Color hat die Gesamtzahl aller Digitalfotos und
-prints um 41,7 % und die Zahl der tiber das Internet
bestellten Digitalfotos sogar um 76,7 % steigern konnen.

Uberaus erfreulich ist die gute Entwicklung des CeWe-
Fotobuches. Die benutzerfreundliche Software — leicht zu
bedienen und zugleich vielseitig und flexibel — sowie die
hohe Druckqualitit treffen auf ein stark positives Echo
bei Konsumenten und dem Handel. Bitte verschaffen

Sie sich selber einen Eindruck von dem CeWe-Fotobuch
auf der Internetseite www.cewe-fotobuch.de. Dieses
attraktive Mehrwertprodukt wird zu einem Renner im
Fotomarkt und zu einem Renditetrager bei CeWe Color.
Die erheblichen Investitionen in Digitaldrucker, Buchbin-
demaschinen und Software tragen Friichte.

Neben dem Blick auf den zukunftstriachtigen Bereich
der Digitalfotos und -prints (CeWe-Fotobuch, Kalender
etc.) missen wir unsere Aufmerksamkeit jedoch auch auf
den klassischen Sektor der Fotos von Filmen lenken. Der
Riickgang der Fotos von Filmen war mit 32,2 % auf 1,8
Mrd. Fotos hoher als erwartet, so dass der Gesamtriick-
gang aller Fotos (digital und analog) sich 2006 auf

16,1 % belief. Die Fotobranche und auch CeWe Color
befinden sich also noch mitten im Transformationspro-
zess.

Der Technologiewandel ist bewiltigt, die Vermarktungs-
intensitit wird wesentlich erhoht, Kapazititsanpassungen
wurden 2006 vorgenommen und stehen 2007 an. Die
Betriebe in Lille (F), Aarhus (DK), Marseille (F) und
Worms (D) wurden 2006 geschlossen, der Mitarbeiter-
stand von 3.700 auf 3.000 reduziert. In 2007 miissen
wir leider zwei neuerworbene Betriebe in Polen, einen in
Frankreich und zwei in Deutschland (Berlin und Niirn-
berg) schlieffen. Die Restrukturierungskosten betrugen
2006 6,2 Mio. Euro (2007: voraussichtlich netto

10,0 Mio. Euro).



Aufgrund der erfreulichen Vermarktung von Digitalfotos
und CeWe-Fotobiichern sowie der erheblichen Kosten-
reduzierung in 2006 konnte CeWe Color trotz der ange-
fallenen Restrukturierungskosten von 6,2 Mio. Euro ein
Ergebnis vor Steuern (EBT) von 21,1 Mio. Euro (-17,3 %)
erwirtschaften. Dieses Ergebnis entspricht exakt den
Anfang des Jahres 2006 sowie unterjihrig genannten
Prognosen. Der starker als erwartet eingetretene Riick-
gang von Fotos von Filmen konnte durch Zusatzumsatz
mit CeWe-Fotobiichern und Kostensenkungen umsatz-
und ergebnismifig kompensiert werden.

Das Ergebnis nach Steuern fillt durch zwei einmalige
Steuer-Sondereffekte mit 17,9 Mio. Euro (+ 55,4 %)
besonders positiv aus. Es handelt sich um eine Nutzung
steuerlicher Verlustvortrage in Frankreich (Steuervorteil
5,5 Mio. Euro) sowie die Aktivierung von 4,2 Mio. Euro

fir Korperschaftsteuergutschriften der niachsten
11 Jahre.

Vorwort des Vorstandes

CeWe Color wird in 2007 weiter energisch am Aufbau
digitaler Produkt- und Vermarktungskompetenzen arbei-
ten. Wir werden den Konsolidierungsprozess der Branche
intern durch Kapazititsanpassungen und extern durch
Firmenakquisitionen vorantreiben. CeWe Color wird in
2007 die Grundlage fiir profitables Wachstum in den
Folgejahren optimieren.

Bitte begleiten Sie Thr Unternehmen CeWe Color in die
Zukunft des digitalen Fotofinishings.

Oldenburg, 23. Februar 2007

Ay ’R&% I Le A~

DIGITALFOTO

Dr. Rolf Hollander, Vorsitzender der Vorstinde der CeWe Color Holding AG und der Neumiiller CeWe Color Stiftung

Statement Dr. Rolf Hollander

Wir investieren verstarkt in Produktentwicklung und Marketing.

CeWe Color wird zu einem erfolgreichen Internet-Unternehmen

mit breiter Distributionsbasis.
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Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat der CeWe Color Holding AG hatte bis
zum 31. August 2006 die folgende Zusammensetzung:

Hubert Rothiarmel (Vorsitzender)
Hartmut Fromm (stellv. Vorsitzender)
Prof. Dr. Hans-Jiirgen Appelrath

Dr. h. c. Manfred Bodin

Dr. Fritz Kroger

Andreas F. Schubert

Zum 31. August 2006 schied Andreas F. Schubert aus
dem Aufsichtsrat aus. An seiner Stelle entsandte die
Neumiiller CeWe Color Stiftung ab dem 1. September
2006 Sebastian Freitag in den Aufsichtsrat der CeWe
Color Holding AG. Nachrichtlich wird hinzugefugt,
dass Sebastian Freitag sein Aufsichtsrat-Mandat am

8. Februar 2007 mit sofortiger Wirkung niederlegte und
die Neumiiller CeWe Color Stiftung Herrn Rechtsanwalt
Otto Korte mit Wirkung zum 9. Februar 2007 in den
Aufsichtsrat der CeWe Color Holding AG entsandte.
An den Beschliissen betreffend dem Abschluss des Ge-
schiftsjahres 2006 wirkte Sebastian Freitag nicht mehr
mit.

Der Aufsichtsrat hat auch im Geschiftsjahr 2006 die ihm
nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahr-
genommen und die damit in Zusammenhang stehenden
Entscheidungen getroffen.

Er hat den Vorstand der Gesellschaft tiberwacht und be-
raten. Er wurde vom Vorstand durch schriftliche Berichte
sowie auf seinen Aufsichtsratssitzungen mindlich und
schriftlich ausfiihrlich unterrichtet. Der Aufsichtsrat hat
diese Berichte mit dem Vorstand intensiv diskutiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates wurde vom Vorstand
regelmafSig iber wichtige Entscheidungen und Entwick-
lungen informiert.

Es fanden im Geschiftsjahr 2006 fiinf Sitzungen des Auf-
sichtsrates statt, und zwar am 15. Mérz 2006, 5. April
2006, 1. Juni 2006, 20. September 2006 und am 9. Novem-
ber 2006. Die Sitzung am 5. April 2006 widmete sich den
Aufgaben des Audit Committee.

Wiederum stand die Entwicklung der digitalen Fotogra-
fie im Vordergrund der Beratungen. Der Aufsichtsrat
wurde vom Vorstand eingehend tiber alle strategischen
und wichtigen operativen Aktivitidten der Gesellschaft
informiert, welche mit dem Marktumbruch von der ana-
logen zur digitalen Fotografie in Zusammenhang stehen.

Der Aufsichtsrat hat sich von der Intensitit und Ernst-
haftigkeit dieser Anstrengungen iiberzeugt und mit
Genugtuung festgestellt, dass zum Jahresende 2006

bereits 58,8 % des Umsatzes der Gesellschaft mit digi-
talen Produkten und Dienstleistungen erzielt wurden.
Der Aufsichtsrat hat sich dartiber hinaus besonders in-
tensiv mit den folgenden Themen beschaftigt:

Geografische Expansion

Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand laufend tber

die beginnende Erschliefung neuer Mirkte informiert,
niamlich Groflbritannien, Kroatien, Slowenien, Ruminien
und Litauen.

Ubernahmeverhandlungen

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmafig
uber laufende Gespriche. Von Fall zu Fall und mit
Zustimmung des ubrigen Aufsichtsrates wurden solche
Gesprache juristisch begleitet von einem Mitglied des
Aufsichtsrates.

Frankreich

Wiederum hatte der Aufsichtsrat sich intensiv mit der
andauernden Konsolidierung der franzésischen Landes-
gesellschaft von CeWe Color zu befassen. Er unterstiitzt
auch weiterhin die Maffinahmen des Vorstandes fiir die
Reorganisation der Betriebe in diesem schwierigen Markt
und nimmt die deutliche Verlustminderung im operativen
Geschift positiv zur Kenntnis.

Risiko-Management

Der Aufsichtsrat hat sich vom Vorstand und vom Wirt-
schaftspriifer ausfithrlich tiber das Risiko-Fritherken-
nungssystem informieren lassen, welches die Gesellschaft
praktiziert. Der Aufsichtsrat hat sich von der Wirksam-
keit des Risiko-Managements iiberzeugt.

Aktionarsstruktur

Der Aufsichtsrat hat sich vom Vorstand regelmafSig iiber
die Entwicklung der Aktiondrsstruktur berichten lassen

und die moglichen Folgerungen mit dem Vorstand bera-

ten.

Compliance und Corporate Governance

Gemifs seiner Geschiftsordnung hat sich der Aufsichts-
rat auf jeder seiner Sitzungen mit dem Thema Corporate
Governance beschiftigt und insbesondere zu den Themen
»wirksames Fritherkennungssystem, Interessenskonflikte,
wesentliche Geschifte und Effizienzsteigerung seiner
Tatigkeit“ berichten bzw. beraten lassen. Samtliche
Vorstandsmitglieder haben auf der letzten Sitzung im
Kalenderjahr dem Aufsichtsratsvorsitzenden gegentiber
schriftlich die Erklirung abgegeben, dass Interessens-
konflikte nicht aufgetreten sind. Die Aufsichtsratsmit-
glieder haben ebenfalls erklirt, dass sie keine weiteren
Aufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern des Unter-
nehmens wahrnehmen und ebenfalls keine Interessens-
konflikte entstanden sind.



Der Aufsichtsrat hat sich regelmifSig vom Compliance-

Beauftragten berichten lassen und ist davon uberzeugt,
dass unzulissige Insider-Geschifte nicht getitigt worden
sind.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der CeWe
Color Holding AG einschliefSlich des Lageberichtes

sowie der Konzernabschluss einschliefSlich des Konzern-
lageberichtes jeweils zum 31. Dezember 2006 wurden
von der durch die Hauptversammlung am 1. Juni 2006
als Abschlusspriifer wiederum gewahlten Commerzial
Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuer-
beratungsgesellschaft Oldenburg, gepriift und mit dem
uneingeschrinkten Bestdtigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der CeWe Color
Holding AG sowie der Konzernabschluss einschlieflich
des Konzernlageberichtes wurden zusammen mit den
Berichten des Abschlusspriifers allen Mitgliedern des
Aufsichtsrates rechtzeitig vor der Bilanzsitzung am

13. Mirz 2007 ausgehandigt.

Die unterzeichnenden Wirtschaftspriifer haben an der
Beratung des Aufsichtsrates tiber die zu priifenden
Unterlagen teilgenommen und dem Aufsichtsrat tiber

die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung berichtet. Der
Aufsichtsrat war bereits unterjihrig iiber die geplanten
Prifungshandlungen unterrichtet worden. Die Wirt-
schaftspriifer standen dem Aufsichtsrat fir die Beant-
wortung von Fragen in jeder Weise zur Verfiigung. Der
Aufsichtsrat hat dem Ergebnis der Priiffung des Abschluss-
priifers zugestimmt; Einwendungen bestanden nicht.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jah-
resabschluss und Lagebericht der CeWe Color Holding
AG sowie den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht einschliefSlich des Vorschlages zur Verwendung
des Bilanzgewinnes gepriift. Nach dem abschlieflenden
Ergebnis seiner eigenen Prifung billigt der Aufsichtsrat
den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss der
CeWe Color Holding AG, der somit nach § 172 Aktien-
gesetz festgestellt ist. Dem Vorschlag des Vorstandes uber
die Verwendung des Bilanzgewinnes der CeWe Color
Holding AG wird zugestimmt.

Bericht des Aufsichtsrates

Hubert Rotharmel

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

Der Abschlusspriifer hat auflerdem eine Priifung des
Berichtes des Vorstandes tiber die Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen gem. § 312 Aktiengesetz fur das
Geschiftsjahr 2006 vorgenommen. Dieser hat keinen
Anlass zu Beanstandungen gegeben.

Der Abschlusspriifer hat diesen Bericht gepriift, iiber das
Ergebnis seiner Prifung berichtet und folgenden Vermerk
gem. § 313, Abs. 3 Aktiengesetz erteilt:

»Nach unserer pflichtgemifSen Priifung und Beurteilung
bestitigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichtes richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefithrten Rechtsgeschiften die
Leistung der Gesellschaften nicht unangemessen hoch

«

war.

Der Aufsichtsrat billigt die Dividendenpolitik sowie die
Riicklagendotierung. Dem Gewinnverwendungsvor-
schlag, der neben einer weiteren Riicklagenzufithrung
von 500 TEuro eine Dividende von 1,20 Euro pro nenn-
wertlose Stiickaktie vorsieht, schliefSt sich der Aufsichts-
rat an.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern und dem Vorstand fiir ihr hohes Engage-
ment und die konsequente Arbeit im Geschiftsjahr 2006.
Dariiber hinaus mochte der Aufsichtsrat den Aktiondren
der CeWe Color Holding AG fiir das dem Unternehmen
entgegengebrachte Vertrauen seinen Dank aussprechen.

Oldenburg, im Mirz 2007

Der Aufsichtsrat der
CeWe Color Holding AG

/,

Hubert Rothirmel
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Lagebericht

Boom durch Digitalkameras

Die Fotobranche hat durch den Technologiewandel von
der analogen zur digitalen Fotografie einen gewaltigen
Umbruch erfahren. Dieser wird deutlich bei der Betrach-
tung der Kamera- und Filmverkiufe.

In den neunziger Jahren wurden in Deutschland jahrlich
gut 4,0 Mio. Analogkameras verkauft. Thr Absatz sank
in 2006 auf 0,5 Mio. Stiick. Dafur wurden im gleichen
Jahr 7,8 Mio. Digitalkameras im Handel abgesetzt. Der
Absatz an Digitalkameras hat in Deutschland 2006
wahrscheinlich seinen Hohepunkt erreicht. Die Haus-
haltsdurchdringung lag in 2006 nahezu bei 50,0 %.

Zwei Drittel des maximal moglichen Filmriickgangs
bereits erfolgreich bewaltigt

Als Folge der intensiven Anwendung von Digitalkame-
ras werden weniger Analogkameras genutzt und somit
weniger Filme verbraucht. Der Absatz an Filmen lag

in Deutschland im Jahr 2001 bei 187,0 Mio. Stiick. In
2006 wurden 64,0 Mio. Stiick verkauft. Das ist in finf
Jahren ein Riickgang auf ein Drittel des urspriinglichen
Absatzvolumens. Die gute Nachricht: Zwei Drittel des
maximal moglichen Marktriickgangs von Filmen hat
CeWe Color bereits erfolgreich bewiltigt durch Aufbau
und Entwicklung eines digitalen Produkt- und Dienstleis-
tungsgeschaftes.

Der Bildermarkt ist zweigeteilt

Der Bildermarkt in der Fotobranche ist zweigeteilt: in einen
schrumpfenden Markt fiir Fotos von Filmen und einen
Wachstumsmarkt fiir Digitalfotos. Fiir Fotos von Filmen
gibt es zwei Produktionswege: die Fertigung in Grof3-
laboren des industriellen Fotofinishings und die Produkti-
on an den Entwicklungsgeridten im Fotofachhandel, den
sogenannten Minilabs. Das industrielle Fotofinishing
hat einen deutlichen Stiickkostenvorteil aufgrund grofSer
Produktionsmengen (Skaleneffekt); das Minilab kann in
der Regel bereits nach einer Stunde fertige Fotos liefern,
jedoch nur zu erheblich hoheren Preisen. Das industrielle
Grof$finishing hat in den Landern mit starken Einzel-
handelsanbietern die sehr viel grofSeren Marktanteile
gegentiber der Minilabproduktion. CeWe Color ist in fast
allen Landern der europiaischen Liefergebiete Marktfiihrer.
Die Marktanteile liegen im Durchschnitt bei tiber 40,0 %.

Grof3finishing bei Digitalfotos mit Kostenvorteilen

Im Bereich der Digitalfotofertigung gibt es zwei zusitz-
liche Produktionssysteme: das Homeprinting auf Dru-
ckern der Konsumenten und den Sofortdruck mit Thermo-
sublimationsdruckern oder Inkjetdruckern in Geschiften
des Fotoeinzelhandels. Beide Systeme liefern schnelle, aber
teure Fotos. Das Grofsfinishing liefert deutlich preisgiins-
tigere Digitalfotos auf hochwertigem Fotopapier. Aller-
dings sind CeWe Color innerhalb des Grof$finishings neue
preisaggressive Wettbewerber erwachsen, die Digitalfoto-
Bestellungen ausschlieSlich tiber das Internet annehmen.

Aufgrund der Marktstellung hat CeWe Color aber auch
in diesem Bereich weiterhin einen Wettbewerbsvorteil.
Das Gesamtvolumen an Fotos (analog und digital) ist im
Markt aufgrund des stiarkeren Filmriickgangs seit 2001
rucklaufig und wird auch in 2007 noch sinken. Markt-
forscher gehen davon aus, dass der Bildermarkt in 2008
seinen Tiefpunkt erreichen wird. In 2009 wird der Zu-
wachs an Digitalfotos den Riickgang an Fotos von Filmen

uberkompensieren.
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Absatz und Umsatz

Uber 1,1 Mrd. Digitalfotos

CeWe Color hat im Berichtsjahr mit 1,1 Mrd. Digital-
fotos (+34,3 %) erstmals die Milliardengrenze in diesem
Segment uberschritten. Die Dynamik dieser Entwick-
lung wird durch die mit 41,7 % sogar noch tiber dem
Jahresdurchschnitt liegenden Wachstumsrate des vierten
Quartals verdeutlicht. Ganz erheblichen Anteil an dieser
stirmischen Entwicklung hatten die Bestellungen tiber
das Internet, die im Gesamtjahr um 59,3 %, im vierten
Quartal sogar um 76,7 % zulegten. Insbesondere das
CeWe-Fotobuch konnte im Gesamtjahr bereits 6,9 % und
im vierten Quartal 12,1 % zu den Digitalfotos beisteu-
ern. Die frihzeitige Ausrichtung von CeWe Color auf
Digitalfotowachstum zahlt sich aus.

Gegenlaufig verlief, wie in den Vorjahren, die Entwicklung
bei den Fotos von Filmen. Im Berichtsjahr wurden 1,8 Mrd.
Fotos von Filmen (2005: 2,6 Mrd. Stiick) produziert. Im
vierten Quartal betrug ihr Anteil sogar nur noch 51 %
(333,0 Mio. Fotos), so dass fiir das Geschiftsjahr 2007
erstmals ein iiber 50 % liegender Anteil der Digitalfotos
zZu erwarten ist.

2,9 Mrd. Farbfotos bedeuten 400,5 Mio. Euro Umsatz
Aufgrund des schneller als allgemein erwartet vorange-
schrittenen Riickganges der Fotos von Filmen wurden
insgesamt mit 2,9 Mrd. Stiick 16,1 % weniger Farbfotos
als im Vorjahr (3,4 Mrd. Stiick) produziert. Durch den
sehr erfreulichen Anstieg des Umsatzanteils hochwer-
tigerer Digitalprints insbesondere in den Fotobiichern
hat sich der Umsatz dagegen nur um 7,1 % auf 400,5
Mio. Euro reduziert.

Diese Verschiebung zu margentrichtigeren Digitalproduk-
ten illustriert die groffen Chancen des Transformations-
prozesses von der analogen Bilderwelt zum Digitalfoto.
Zwar wird der sich beschleunigende Riickgang der

Fotos von Filmen auch in den Jahren 2007 und 2008 zu
einem schrumpfenden Bildermarkt fithren, doch ist nach
dem Tiefpunkt 2008 nach Einschdtzung von Marktfor-
schern aufgrund des dann stark tiberwiegenden Digital-
fotoanteils wieder von erfreulichen Wachstumsraten des
Bildermarktes auszugehen.

CeWe Color hat die sich mit der Digitalisierung verbun-
denen Chancen frithzeitig erkannt und ist Schrittmacher
des Transformationsprozesses der Branche. Die neuen
Produkte, wie das CeWe-Fotobuch oder attraktive Foto-
Geschenkartikel, tragen bereits in sehr erfreulichem
Umfang zu Umsatz und Ergebnis bei. Diese neu eroff-
neten Absatzchancen wird CeWe Color auch zukiinftig
wahrnehmen und zugleich Markterweiterungen, die sich
durch zunehmende Uberlappungen zwischen Foto- und
Druckbereich ergeben, nutzen, um weiteres Wachstums-
potenzial konsequent zu erschliefSen.
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IV. Quartal
2005 2006 Veranderung
Umsatz 102,6 100,9 -1.7%
Digitalfotos (in Mio. Stick) 226,7 321,2 41,7 %
Farbbilder von Filmen (in Mio. Stiick) 480,0 333,0 -30,6%
Farbbilder gesamt (in Mio. Stiick) 707,0 655,0 -74%
Umsatz in Mio. Euro
] 2003 2004 2006
500
. 439,2 216,2 428,5 431,1 400,5
300
Verdnderung  +0,5% -52% +3,0% +0,6 % -71%
Digitalfotos in Mio. Stiick
002 20C 2 2005 2006
1.200
1.114,4
1.000
200 829,8
500
5086
100
200 1703
, 38,8
Verdnderung +357 % +339% +199 % +63,2% +34,3%
Farbfotos vom Film in Mio. Stiick
2002 2003 2004 2005 2006
4,000
3.356
3.000 3232 3.025
2.603
— 1785
1.000
Verdnderung  +1,2% -3,7% -6,4% -13,9% -32,2%
Farbfotos gesamt in Mio. Stick
2002 20! 20 2005 2006
4,000
3.395 3.402 3.534 3.433
3.000 2.879
2.000
1.000
0
Veranderung +2,1% +0,2% +3,9% -29% -16,1%
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Digitale Produkte und Dienstleistungen bei CeWe Color

CeWe Color hat im Jahr 2006 1,1 Mrd. Digitalfotos
einschliefSlich Fotobuchprints produziert und vermarktet
(+34,3 %). Davon wurden 711 Mio. Digitalfotos in Ge-
schiften bestellt (+23,3 %) und 404 Mio. Fotos tiber das
Internet geordert (+59,3 %).

Unsere verstirkten Anstrengungen im Jahr 2006 durch
Erhohung der Investitionen in Produktentwicklungen,
technische Kapazitaten und den Marktauftritt tragen
Friichte. Im vierten Quartal konnten wir das Mengen-
wachstum mit 41,7 % in der Summe aller Digitalfotos
und insbesondere mit 76,7 % bei iiber das Internet
bestellten Fotos sogar noch einmal steigern.

Die positive Entwicklung ist die Folge von Investitionen
in neue Verkaufsmobel und 10.000 Orderterminals
(DigiFoto-Maker) im Handel sowie der Intensivierung
unseres Einsatzes im Internet. Mit einer auf 65 Mitarbei-
ter vergroflerten F+E-Abteilung (Forschung und Entwick-
lung) und 9,5 Mio. Euro Gesamtbudget, tiberwiegend fiir
Internet-Software und Produktentwicklung, baut CeWe
Color seinen Technologievorsprung aus. Gleichzeitig
wurde das (Internet-)Marketing kraftig verstarkt.

www.dm-digifoto.de

CeWe Color wird so zu einem starken Internetver-
markter fur seine grofSen europaischen Handelspartner.
Wachsende Umsitze mit neuen digitalen Produkten kom-
men nicht von allein — sie erfordern Investitionen. CeWe
Color verstiarkt sich 2007 noch einmal mit mindestens
20 neuen F+E- sowie Marketingexperten und inves-

tiert wiederum in Software, Marktauftritte und weitere
10.000 DigiFoto-Maker.

Die Hauptwege des Digitalfotovertriebs

1. Internet immer beliebter

CeWe Color stellt seinen Handelspartnern komplette
e-Commerce-Losungen fur die Bestellung von Digital-
fotos zur Verfiigung, d. h. CeWe Color liefert die
Gestaltung der Internetseiten, Rechnerkapazititen

und Software sowie Vermarktungsdienstleistungen. Am
starksten greifen Internet-Fotoanbieter, Internet-Portale
und Drogeriemirkte auf diesen Service von CeWe Color
zuriick.

Die Fotokonsumenten bestellen tber die Internetseiten
der Handelspartner das gesamte Produktspektrum:
Digitalfotos, CeWe-Fotobiicher, Foto-Geschenke,
Kalender, GrufSkarten etc. Insbesondere bei jingeren
Konsumenten wird die bequeme Fotobestellung iiber den
heimischen PC immer beliebter.

www.schlecker.de

Digitalfoto-Bestellung Uber das Internet in Mio. Stick Digitalfoto-Bestellung tber das Internet in Mio. Stiick
L L L] L L L L L L L
IV. Quartal 2002 2003 2004 2005 2006 Gesamtjahr 2002 2003 2004 2005 2006
125 1230 500
100 400 403.9
75 300
69.6 253,6
52,5
50 200
1633
29,0
25 100
651 ———

0 6,7 0 16,1

Veranderung +333% +81,0% +32,6% +76,7% Veranderung +304 % +151 % +55,3% +59,3%




2. Digitalfoto-Bestellungen in den Geschaften erfol-
gen auf drei Wegen:

2.1 Die Konsumenten kommen mit ihren Speicherkarten
und fithren die Bildbestellung an den Ordertermi-
nals (DigiFoto-Makern) von CeWe Color durch.

Die Bilddaten und der Bestellwunsch werden auf
CD-Rom gebrannt. Diese CDs dienen zunichst der
Auftragserteilung. Spater sind sie ein hervorragendes
dauerhaftes Speichermedium zur Bilddatensicherung
der Konsumenten. Die Speicherkarten konnen sofort
wieder verwendet werden.

2.2 Die Konsumenten geben ihre Speicherkarte zur Foto-
bestellung direkt in die Fototasche. Mit den fertigen
Fotoarbeiten erhalten die Konsumenten ihre Spei-
cherkarte zuriick. Dieser Weg nimmt derzeit deutlich
zu, da die Speicherkarten immer preiswerter werden.

2.3 Die Konsumenten brennen zu Hause ihre Bilddaten
auf CD-Rom und geben diese beim Handler ab.

Drei Wege der Digitalfoto-Bestellung in Geschaften:

2.2 Speicherkarte

# -

2.3 selbst gebrannte CD

Hohe Preisattraktivitit der CeWe-Digitalfotos

Das digitale Produktangebot von CeWe Color zeichnet
sich neben hoher Qualitat durch besonders wettbe-
werbsfihige Preisstellungen aus. Die Einstiegspreise fur
CeWe-Digitalfotos liegen in der Regel bei 9 Cent und
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sind damit deutlich preisgiinstiger als Homeprints und
Sofortbilder von Druckern in Geschiften (25 bis 60
Cent). Diese Preisgiinstigkeit wird den Konsumenten zur
Zeit durch eine verstiarkte Bewerbung nahergebracht.
Zugleich wurden 10.000 DigiFoto-Maker der neuesten
Generation in den Handelsgeschiften installiert und
weitere 10.000 Stiick werden in 2007 folgen. Die Kon-
sumenten erhalten damit noch mehr Gelegenheiten, ihre
Digitalfoto-Bestellung auf leichtem Wege kostengiinstig
zu platzieren.

Der neue Star: Mein CeWe-Fotobuch

Die Konsumenten konnen ihre eigenen Digitalfotos in
einem personlichen Fotobuch zusammentragen. Die
Gestaltung des individualisierten Fotobuchs erfolgt zu
Hause am heimischen PC. Die einfach zu verwendende
Software fur das CeWe-Fotobuch ist kostenlos erhaltlich
per Download unter www.cewe-fotobuch.de oder per
CD-ROM in den von CeWe Color belieferten Geschaf-
ten.

Nur drei Minuten zum Gestaltungsvorschlag

Die von CeWe Color entwickelte Software beinhaltet
einen Assistenten, der innerhalb von drei Minuten den
Konsumenten einen ersten kompletten Gestaltungsvor-
schlag fur ein individuelles Fotobuch unterbreitet. Die
Konsumenten konnen beliebig Anzahl und GrofSe ihrer
Fotos variieren, Texte hinzufiigen und auf diverse Gestal-
tungsmoglichkeiten zuriickgreifen (z. B. Hintergriinde,
Anzahl der Seiten, Buchgrofle oder Einbandarten).

Ein hochattraktives Mehrwertprodukt
CeWe-Fotobiicher werden im Digitaldruckverfahren
erstellt und hochwertig gebunden. Das CeWe-Fotobuch
wurde im November 2005 mit einer Medienkampagne
als Markenartikel eingefiihrt. Es ist als Mehrwertprodukt
fur Konsumenten und Handel gleichermafen attraktiv.
Wir freuen uns uber die starke Anerkennung des CeWe-
Fotobuchs. In Produkttests der Fotozeitschriften Color-
foto und Chip belegte es aufgrund seiner hohen Qualitit,
der bedienerfreundlichen Software und den vielseitigen
Gestaltungsmoglichkeiten den ersten Platz. CeWe Color
wird im Jahr 2007 mit tber 1,0 Mio. CeWe-Fotobuichern
uber 10,0 % des Digitalfoto-Umsatzes erwirtschaften.

Digitalfoto-Bestellung in Geschaften in Mio. Stuck Digitalfoto-Bestellung in Geschaften in Mio. Stiicl

rta )0. )0. )04 2006 amtjahr 2002 2003 2004 2005 2006
200 198,2

710,5
1571
576,2
123,9
400
345,3
36,3 105,2
9,0 22,7

Veranderung +303% +241 % +26,8 % +26,2% Verédnderung +364% +228% +66,9% +23,3%
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Marketing

Marketingoffensive

CeWe Color hat 2006 angesichts des aggressiven Preis-
wettbewerbs als Folge des Markteintritts neue Anbieter
mit ausschliefSlichem Internetservice eine breit angelegte
Marketingoffensive auf unterschiedlichen Ebenen gestar-
tet. Ziel: Absatzsteigerung im Digitalfotobereich iiber
einen Mix aus differenzierter Preispolitik und
spezifischen Marketing-Instrumenten fiir den Absatz
unserer Produkte tiber unsere Partner im Handel.

Die MaBnahmen im Einzelnen waren:

I Das flichendeckende Angebot preiswerter Digitalfotos
ab 9 Cent.

I Die Investition in 10.000 Orderterminals (DigiFoto-
Maker) zur Annahme von Digitalfotoauftragen im
stationidren Einzelhandel im Jahre 2006. Weitere
10.000 DigiFoto-Maker werden im Jahre 2007
installiert.

I Die Installation von Leuchtdisplays, Werbeplakaten
und neuen Shopelementen in Ladengeschiften.

I Die Einfilhrung neuer attraktiver Internetseiten und
die Intensivierung des Internetmarketings mit und fur
unsere Handelskunden.

Mit dem gelungenen, flichendeckenden Roll-Out der
neuen Orderterminals fiir Digitalfotos (DigiFoto-
Makern), den Maffnahmen im Customer-Relationship-
Management (CRM) im Internet (z. B. Newsletter an
bestimmte Zielgruppen) und klassischen WerbemafSnah-
men konnte CeWe Color das Cross- und Up-Selling der
Produkte erfolgreich verstarken.

Kommunikationsmafinahmen im Internet wie der Re-
launch der CeWe Color-Website sowie der Websites der
europdischen Partner und eine intensive klassische Kom-
munikation fiir den Markenartikel ,,CeWe-Fotobuch*
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flankierten das Marketing. Alle Marketing- und Kom-

munikationsmaffnahmen fithrten zu einem erheblichen
Anstieg der Software-Downloads der CeWe-Bestellsoft-
ware im Internet.

Das CeWe-Fotobuch ist als Mehrwertprodukt fiir Konsu-
menten und Handel gleichermaflen attraktiv. CeWe Color
hat mit seinen Kernkompetenzen (Marktprisenz, effiziente
Technologie und Logistik) das Ziel erreicht, im Bereich
individueller Fotobiicher zum Marktfithrer zu werden. Um
dem Konsumenten den Umgang mit der Software und die
individuelle Gestaltung bei diesem sehr individuellen und
emotionalen Produkt zu erleichtern, hat CeWe Color mit
groflem Erfolg 2006 eine Community im Internet aufgebaut.

Erweiterung des Foto-Geschenkartikelsortimentes
2006 wurde das Produktportfolio im Bereich der Foto-
Geschenkartikel tiberarbeitet, erweitert und aktiv in den
Geschiften (POS) sowie im Internet beworben. Heute
konnen Konsumenten unter anderem Fototassen, Mouse-
pads, T-Shirts, Kalender, Spielkarten und Teddys mit ihren
personlichen Fotos in einem unserer europdischen Produk-
tionsstandorte anfertigen lassen. Dariiber hinaus bieten wir
Fotos auf Leinen an. Das Foto-Geschenkartikelsortiment
ist noch stark saisonabhingig. Es rundet aber das gesamte
Produktsortiment ab und bietet neue Wachstumschancen
fiir CeWe Color.

Erfolgreicher Auftritt auf der photokina 2006

Im September 2006 war CeWe Color auf der photokina
erstmalig mit einem Stand vertreten (1.000 gm Stand-
fliche) und hat die CeWe-Produkte und -Bestellwege
erfolgreich prasentiert — mit iiberaus positiver Resonanz
von bestehenden Kunden und potenziellen Neukunden.
Nicht zuletzt deshalb, weil sich CeWe Color auch darauf
konzentriert hat, dem Handel umfangreiche Hilfestellung

bei der Vermarktung von Fotodienstleistungen anzubieten.
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Bisher 200 Mio. Euro in Digitalumsatz investiert

CeWe Color hat in den letzten zehn Jahren iiber 380
Mio. Euro investiert — iiberwiegend in Gerite, Betriebs-
anlagen und Firmenakquisitionen. Davon wurden an-
nihernd 200 Mio. Euro zur Generierung neuer Umsitze
in der Digitalfotografie eingesetzt. Investiert wurde in
Digitalprinter und den I'T-Bereich. Alle CeWe-Betriebe
sind mit einheitlicher digitaler Produktions-Infrastruk-
tur ausgestattet. Dies ist die Basis, um Konsumenten
und Handel auf einem hohen Qualitdtsniveau und mit
kiirzesten Lieferzeiten mit digitalen Fotodienstleistungen

Zu versorgen.

2006 CeWe-GroBlabortechnik in GroBbritannien installiert
In 2006 wurde im neuen CeWe-Betrieb in Warwick (Grof3-
britannien) moderne GrofSlabortechnik installiert. In 2007
wird die Kundenbasis in Grofsbritannien ausgebaut.

Investitionen in CeWe-Fotobiicher erfolgreich

Ein fir das zukiinftige Wachstum eminent wichtiger
Investitionsbereich liegt im Digitaldruck. Hier haben wir
in 2006 acht CeWe-Betriebe mit insgesamt 15 digitalen
Elektro-Ink-Druckern installiert. Mit ihnen werden die
CeWe-Fotobiicher, aber auch FotogrufSkarten, indivi-
duelle Fotokalender und andere Fotodruckprodukte er-
stellt. Die CeWe-Fotobiicher treffen bei Handel und Kon-
sumenten auf eine iiberwiltigend positive Resonanz. Wir
werden die Investitionen in den Digitaldruck ausdehnen.

Weitere Produkte, die von Konsumenten und Gewerbe-
treibenden iiber das Internet bestellbar sind und die mit
unserer Digitaldrucktechnologie gefertigt werden konnen
sowie iiber unsere bestehenden Vertriebskanile absetzbar
sind, werden wir in das bestehende Produktprogramm
aufnehmen und es damit sinnvoll erganzen (Web-to-Print).

Investitionen in den Markt

In der ,,analogen“ Vergangenheit haben wir fast aus-
schliefSlich in Produktionskapazititen investiert. Jetzt
miissen wir zusidtzlich in den Markt investieren, um neue
Umsitze und Ertriage zu generieren. Wir werden daher
auch in 2007 10.000 Orderstationen fur Digitalfotos
(DigiFoto-Maker) in Handelsgeschiften aufstellen.
Auflerdem werden wir dem Handel attraktive Mobel

zur Prisentation der Fotoprodukte anbieten.
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Unser besonderes Engagement gilt dem e-Commerce mit
Fotoprodukten. Wir investieren mafivoll in die Webauf-
tritte und in das Internetmarketing fur unsere Kunden.
So nehmen Produktentwicklung und Software immer
grofSere Anteile unserer Investitionsbudgets in Anspruch,
werden aber zugleich zum Motor fiir kiinftiges Wachstum
und Wertentwicklung von CeWe Color.

150 bis 200 Mio. Euro mittelfristige Investitionen

Nach heutiger Erkenntnis sieht die Mittelfristplanung
ein Investitionsvolumen von 150 bis 200 Mio. Euro vor.
Ca. 30 Mio. Euro sind jahrlich erforderlich fiir Produkt-
entwicklung und digitale Produktionskapazitit. 50 Mio.
Euro wird CeWe Color fiir Unternehmensakquisitionen
zur Marktkonsolidierung und zur Produktprogrammer-
ganzung aufwenden.

Abschreibungen um 7,6 % reduziert

Die Abschreibungen konnten in 2006 um 7,6 % auf
36,8 Mio. Euro reduziert werden. Abschreibungen auf
Geschifts- und Firmenwerte fielen 2006 nicht an.

40,4
37,2 36,2
32,5
29,5
Verénderung -23,8% +36,9 % -7,9% -2,6% -10,4%
T T T T T
42,9 44,3
38,5 39,9
36,8
Veranderung +2,4% +11,4% +3,3% -10,0% -7,6%
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Zweitbestes Ergebnis der letzten sechs Jahre

CeWe Color konnte 2006 mit einem Ergebnis vor Finan-
zierungskosten und Steuern (EBIT) von 26,4 Mio. Euro
(- 8,1 %) und einem Ergebnis vor Steuern (EBT) von
21,1 Mio. Euro (-17,3 %) das zweitbeste Ergebnis der
letzten sechs Jahre erzielen. Das Ergebnis nach Steuern
war mit 17,9 Mio. Euro sogar das entsprechende Spitze-
nergebnis.

Steuerliche Sondereffekte reduzieren Steuerquote
Das Nachsteuerergebnis wird durch zwei einmalige Son-
dereffekte beeinflusst, die die Steuerquote stark reduzie-
ren.

1. Durch einen Forderungsverzicht gegeniiber Frank-
reich konnten Verlustvortrige genutzt und in diesem
Zusammenhang im Inland ca. 5,5 Mio. Euro Steuern
gespart werden. Hieriiber hatten wir bereits nach dem
dritten Quartal 2006 berichtet.

2. CeWe Color hat in Deutschland einen langfristigen
Steuererstattungsanspruch in Hohe von 5,6 Mio Euro,
der durch Abzinsung in Hohe von 4,2 Mio Euro ein-
malig das Steuerergebnis entlastet und in den niachsten
elf Jahren zuflieffen wird. Dieser einmalige Effekt wurde
durch eine Rechtinderung gegen Ende des Jahres 2006
ausgelost und war bei der Erstellung des Berichts zum
dritten Quartal 2006 noch nicht bekannt.

Erfreuliches viertes Quartal dank Foto-Geschenken
Recht erfreulich verlief fiir CeWe Color das vierte
Quartal 2006. Insbesondere der Dezember hat dazu
beigetragen, dass sich das EBT im vierten Quartal um
1,2 Mio. Euro tiber dem EBT des Vorjahres bewegte. Das
Weihnachtsgeschift mit CeWe-Fotobiuichern, Fotoka-
lendern, Fotogruf$karten und anderen Foto-Geschenken

Hohes Ergebnis trotz Restrukturierung

Management und Mitarbeiter von CeWe Color sind stolz
darauf, dieses hohe Ergebnis (EBIT) von 26,4 Mio. Euro
erreicht zu haben. Dieser Erfolg ist vor dem Hintergrund
eines Riickgangs von 32,2 % bei Fotos von Filmen und
einer Reduzierung von 16,1 % aller Fotos zu bewerten.
Zusiatzlich mussten Restrukturierungskosten von 6,2 Mio.
Euro in 2006 verkraftet werden.

Wie konnte dieses signifikant tiber dem Niveau der Jahre
2001 bis 2004 liegende Ergebnis in einer schwierigen
Phase der Transformation erreicht werden?

Zwei Griinde fiir den finanziellen Erfolg:

1. Erfolgreiche Vermarktung digitaler Fotoprodukte
CeWe Color hat sehr frith und energisch mit der Ent-
wicklung und Vermarktung digitaler Fotoprodukte
gestartet. Das profitable Wachstum in diesem Bereich
bringt Ertrage und wird auch mittel- und langfristig zu
Wertsteigerungen fithren.

2. Intensive Restrukturierung

CeWe Color hat intensiv an der Restrukturierung

des Unternehmens gearbeitet und wird es weiter tun.
Deutliche Kostenreduzierungen wurden erreicht: Der
Materialaufwand konnte um 13,6 Mio. Euro (- 8,8 %),
der Personalaufwand um 19,6 Mio. Euro (-15,0 %),
die Abschreibungen um 3,0 Mio. Euro (-7,6 %) und
die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen um 6,9 Mio.
Euro (-6,0 %) gesenkt werden.

2005 2006 Veranderung

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

(EBIT) 28,7 26,4 -81%
gewinnt in der digitalen Fotografie an Bedeutung. Das Ergebnis vor Steuern (EBT) 255 211 S173%
erste Quartal verliert dafiir Anteile am Absatzvolumen Ergebnis nach Steuern 115 17.9 +55.4%
des Gesamtjahres. Cash Flow

(Ergebnis nach Steuern + AFA) 51,4 54,7 +6,5%

Free Cash Flow 15,2 22,2 +46,1 %

28,7
26,4 25,5
18,9 21,1
e 159 17,5
13,2 14,2
Veranderung -24,1% -19,6 % +4,6% +80,4 % -8,1% Veranderung -13,4% —24,6 % -7,6% +79,7% -173%




Die Ergebnisse des IV. Quartals
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Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) IV. Quartal in Mio. Euro Ergebnis vor Steuern (EBT) IV. Quartal in Mio. Euro
L L L L L L L L L L
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Die Bilanzsumme des CeWe Color Holding Konzerns
verminderte sich im Berichtsjahr von 261,3 Mio. Euro

um 1,5 % auf 257,4 Mio. Euro am 31. Dezember 2006.
Der Riickgang fiel auf der Aktivseite bei den kurzfristigen
Vermogenswerten mit 2,4 % stirker als bei den langfristigen
Vermogenswerten aus, die sich nur um 0,6 % reduzierten
und nun einen Anteil von 51,4 % an der Bilanzsumme aus-
machen (Vorjahr: 51,0 %). Die erneut unter den Abschrei-
bungen liegenden Investitionen fithrten zu einem deutlichen
Riickgang des Sachanlagevermogens um 5,0 %. Der Zugang
bei den Finanzanlagen ist im Wesentlichen stichtagsbedingt.
Der starke Anstieg der langfristigen iibrigen Forderungen
und Vermogenswerte ist dagegen vor allem auf einen An-
stieg der langfristigen Forderungen gegeniiber Kunden und
der tibrigen Vermogenswerte zuriickzufuhren.

Die starkere Reduzierung bei den kurzfristigen Vermogens-
werten resultiert aus dem verringerten Vorratsbestand (34,2
Mio. Euro gegentiber 39,0 Mio. Euro im Vorjahr) sowie

in noch grofserem MafSe aus den deutlich um 47,1 % auf
14,5 Mio. Euro (Vorjahr: 27,4 Mio. Euro) gesunkenen
liquiden Mitteln. Hierbei ist allerdings zu beachten, dass der
Vorjahreswert der liquiden Mittel durch die kurz vor dem
Bilanzstichtag erfolgte Versicherungsleistung im Zusammen-
hang mit dem GrofSbrand unseres Produktionsbetriebes in
Lille stark erhoht war. Im Laufe des Geschiftsjahres 2006
jedoch fiihrten die Restrukturierungsprojekte aus 2005 und
2006 zu erheblichen Abfliissen. Zudem wurden die liqui-
den Mittel auch durch den fortlaufenden Aktienrtiickkauf
vermindert.

Typischerweise haben die liquiden Mittel zum Stichtag im
Dezember durch den Saisonverlauf im Fotogeschift ihre
Spitzenwerte; im Frihjahr und Sommer dagegen wird die
Netto-Finanzposition durch Investitionen deutlich negativ.

Die Passivseite wurde vor allem durch die Umwandlung der
bisherigen atypisch stillen Beteiligung der Neumiiller CeWe
Color Stiftung in einigen Positionen deutlich verandert.
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Nicht zuletzt durch diesen Vorgang erhohte sich das
Eigenkapital um 13,4 Mio. Euro (12,7 %) auf nunmehr
126,5 Mio. Euro (Vorjahr: 113,0 Mio. Euro). Da die
stille Beteiligung entfillt, reduzierten sich vor allem die
Anteile Dritter, die nach 13,7 Mio. Euro im Vorjahr nur
noch 0,04 Mio. Euro betrugen. Erhoht wurden vor allem
das Gezeichnete Kapital sowie die Kapitalriicklage, die
sich mehr als verdoppelte und am 31. Dezember 2006
58,6 Mio. Euro (Vorjahr: 29,2 Mio. Euro) betrug.

Die langfristigen Schulden verringerten sich um 47,8 %
auf nunmehr 21,1 Mio. Euro nach 40,3 Mio. Euro am
31. Dezember 2005. Den grofSten Anteil an diesem Riick-
gang hatte die deutliche Verminderung der langfristigen
ubrigen Verbindlichkeiten um 93,7 %, die nach 14,2
Mio. Euro im Vorjahr nur noch 0,9 Mio. Euro betrugen.
Der wesentliche Teil dieser Position am 31. Dezember
2005 entfiel auf Verbindlichkeiten gegeniiber anderen
Gesellschaftern und wurde im Rahmen der Wandlung
der atypisch stillen Beteiligung in Eigenkapital umge-
bucht. Diese Verbindlichkeiten erfassten im Vorjahr in
erster Linie stehen gelassene Gewinnanteile, die mit der
Umwandlung in die Kapitalriicklage umgebucht wur-
den. Erheblich reduziert wurden auch die langfristigen
Finanzverbindlichkeiten, die von 10,1 Mio. Euro auf
5,6 Mio. Euro zurtickgefithrt wurden.

Die kurzfristigen Schulden stiegen von 107,9 Mio. Euro
auf 109,9 Mio. Euro. Hier machte sich vor allem eine
Zunahme bei den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
von 7,2 Mio. Euro auf 17,3 Mio. Euro bemerkbar. Ge-
genldufig entwickelten sich stichtagsbedingt die kurz-
fristigen tibrigen Verbindlichkeiten, die sich von 78,1
Mio. Euro auf 73,5 Mio. Euro verringerten. Aufgrund
durchgefiithrter Restrukturierungen verminderten sich
die kurzfristigen tibrigen Ruckstellungen von 14,0 Mio.
Euro auf 11,1 Mio. Euro. Darin sind noch Restruktu-
rierungsriickstellungen fiir Standorte in Frankreich und
Deutschland enthalten.

261,3 257,4

261,3 257,4

Langfristige

Vermogenswerte 133,2 Mio. Euro 132,4 Mio. Euro
51,0% 51,4 %

Kurzfristige

Vermogenswerte 128,1 Mio. Euro 125,0 Mio. Euro
49,0 % 48,6 %

113,0 Mio. Euro 127,4 Mio. Euro Eigenkapital
43,3% 49,5 %

40,3 Mio. Euro 20,4 Mio. Euro Langfristige Schulden
15,4 % 7,9%

108,0 Mio. Euro 109,6 Mio. Euro Kurzfristige Schulden

41,3% 42,6 %
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Bericht nach Landergruppen

CeWe Color ist Europas Marktfiihrer im Fotofinishing
CeWe Color betrieb 2006 20 Fotogrofslabore und bediente
Konsumenten und 60.000 Handelspartner (POS) in 23
Lindern mit Fotodienstleistungen. Uber Internetbestel-
lungen sind sogar Postlieferungen in weitere europiische
Liander durchgefithrt worden.

Mit Marktanteilen von durchschnittlich tiber 40 % in 23
Hauptlieferlandern ist CeWe Color europdischer Markt-
fihrer im (digitalen) Fotofinishing.

Zentraleuropa ist Hauptertragsbringer

In Zentraleuropa mit den Lindern Deutschland, Oster-

reich, Schweiz und Skandinavien hatte CeWe Color auf-
grund des Riickgangs von Filmentwicklungen und Fotos
von Filmen einen Umsatzrickgang von 7,8 % auf 241,2
Mio. Euro zu verkraften.

Das um Sondereffekte bereinigte Ergebnis vor Steuern
(EBT) liegt in 2006 bei 30,8 Mio. Euro (Vorjahr: 40,0
Mio. Euro). Damit ist der urspriingliche Heimatmarkt
weiterhin der Hauptertragsbringer. Moglich ist der
Erhalt dieser Starke aber nur durch eine flichendecken-
de Belieferung nahezu aller europdischen Lander. Das
europdische Netzwerk ist geradezu die Voraussetzung,
um ein wirklich bedeutender Lieferant der grofsen euro-
pdischen Handelskonzerne sein zu konnen. So beliefert
CeWe Color seine zehn grofSten Handelspartner jeweils
in mehreren der aufgefithrten Lindergruppen. Dies starkt
die Wettbewerbsposition auch in Zentraleuropa.

Hohe Sondereffekte sind zu bereinigen

Die Ergebnisse der Landergruppen miissen fiir 2005 und
2006 in Bezug auf gravierende Sondereffekte im Jahres-
verlauf erldutert werden.

IAS/IFRS "

Darstellung der Sondereffekte IAS/IFRS
in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Zentraleuropa

Forderungsverzicht 0 —14.545
Restrukturierung” -3.817 —-2.963
Sonstige Sondereffekte -4.823 -497
Sondereffekt gesamt -8.640 -18.005
Westeuropa (Frankreich)

Forderungsverzicht 0 14.545
Kundenverlauf 1.890 0
Versicherungserstattung 13.936 0
Restrukturierung™ -9.030 -3.230
Sonstige Sondereffekte -1.832 0
Sondereffekt gesamt 4.964 11.315

*) Die gesamten Restrukturierungskosten belaufen sich auf 6,2 Mio. Euro (Vorjahr: 12,8 Mio. Euro)

Umsatzentwicklung nach ’ ’ ’

Regionen in Mio. Euro 2005 2006 Veranderung
Zentraleuropa 261,6 241,2 -7.8%
Westeuropa 52,0 49,1 -5,6%
Benelux* 48,7 42,4 -12,9%
Mittelosteuropa 68,8 67,8 -1,5%
Konzern 431,1 400,5 -71%
Investitionen nach Regionen ) ) )

in Mio. Euro 2005 2006 Veranderung
Zentraleuropa 221 25,6 15,8 %
Westeuropa 8,6 4,4 -48,8%
Benelux* 1,0 0,1 -90,0 %
Mittelosteuropa 4,5 2,4 -46,7 %
Konzern 36,2 32,5 -10,2%

*) nur mit Vertriebsniederlassungen

Marktanteile CeWe Color am industriellen GroBfinishing in ausgewahlten Landern (Feb. 2007) Marktanteiilﬁ g:;i?:;étri]onssysteme
GrofBfinishing Minilab

T T T T T T T T T T T

) 1€ 2 30 40 5( 6 80 90 100
Ungarn 95 % 40 % 60 %
Tschechien 90 % 60 % 40 %
Slowakei 90 % 65 % 35%
Polen 80 % 30% 70 %
Osterreich 50 % 92 % 8%
Niederlande 45% 75 % 25%
Deutschland 45 % 88 % 12%
Frankreich 40 % 67 % 23%
Belgien 40 % 81% 19 %
Danemark 40 % 72% 28%
Schweiz 35% 90 % 10%




Im dritten Quartal 2006 hat die in Zentraleuropa ansis-
sige CeWe Color AG & Co. OHG einen Forderungsver-
zicht von 14,5 Mio. Euro gegentber der franzosischen
CeWe Color S.A.S. ausgesprochen. Dies fiihrte zu
entsprechenden positiven Sondereffekten in Frankreich
sowie zu gleich hohen negativen Sondereffekten in Zen-
traleuropa. In 2005 fielen aufferdem positive Sonderef-
fekte in Frankreich durch Versicherungsentschiadigungen
aufgrund des Betriebsbrandes in Lille sowie durch den
Verkauf des belgischen Kundenstammes an. Dem stehen
Restrukturierungskosten (insbesondere fiir Sozialpliane)
in 2005 und 2006 gegeniiber. Die gesamten Sondereffekte
waren in 2005 und 2006 in Zentraleuropa jeweils negativ
(2005: —8,6 Mio. Euro, 2006: —18,0 Mio. Euro).

In Frankreich waren die saldierten Sondereffekte jeweils
positiv: 5,0 Mio. Euro (2005) bzw. 11,3 Mio. Euro
(2006).

Das Segment Westeuropa wird seit November 2005
durch die Ubernahme des Fotofinishers Standard Pho-
tographic in Warwick bei Birmingham von Frankreich
und Grofsbritannien gebildet. In 2006 wurde der Be-
trieb in Warwick ausgebaut und GrofSlabortechnologie
installiert. Dieser technische Prozessaufbau wurde in der
zweiten Hilfte 2006 im Wesentlichen abgeschlossen. Seit
Jahreswechsel 2006/07 hat eine intensive Marktbearbei-
tung begonnen. In 2006 fielen Anlaufverluste in Grof3-
britannien von 2,3 Mio. Euro an.
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GroBe Fortschritte bei der Restrukturierung in Frankreich
In Frankreich hat die Restrukturierung erhebliche Fort-
schritte gemacht. Nach der SchliefSung der Betriebe in
Paris (Konica Photo Service France), Lille und Marseille
und der Reduzierung des Personalstandes von iiber 700
Mitarbeitern auf 363 wurde ein deutlich reduziertes
Kostenniveau erreicht. Das um Sondereffekte bereinigte
operative EBT konnte somit trotz eines erheblichen Um-
satzruckgangs in Frankreich halbiert werden, von —11,8
Mio. Euro auf —5,0 Mio. Euro. Die Akquisition eines
Grof$kunden im vierten Quartal 2006 wird die Auslas-
tung der franzosischen Betriebe in 2007 zudem merk-
lich verbessern. Das unternehmensinterne Ziel sieht fiir
Frankreich 2007 eine schwarze Null fiir das operative
Ergebnis vor Restrukturierung vor.

314,3 % Ergebniszuwachs in Benelux

In Benelux haben wir trotz eines Umsatzriickgangs um
12,9 % auf 42,4 Mio. Euro einen Ergebniszuwachs von
314,3 % auf 2,9 Mio. Euro erzielt. In Benelux unterhilt
CeWe Color Vertriebsgesellschaften. Die Fertigung fiir
die Niederlande und Belgien findet in den deutschen
Betrieben Oldenburg und Monchengladbach statt. Somit
erfolgt ein wesentlicher Teil der Wertschopfung fiir Bene-

lux in der Lindergruppe Zentraleuropa.

Mittelosteuropa mit steigendem Gewinnbeitrag

Das Liefergebiet von CeWe Color in Mittelosteuropa
umfasst neben Polen, Tschechien, Slowakei und Ungarn
seit Oktober 2005 auch Rumainien, Kroatien, Slowenien
und Litauen. Auch hier fiithrt der Riickgang der Film-
entwicklungen zu einem leichten Umsatzriickgang von
1,5 % auf 67,8 Mio. Euro. Durch den Aufbau profitablen
Digitalwachstums konnte das Ergebnis vor Steuern (EBT)
um 225,0 % auf 1,3 Mio. Euro erhoht werden.

Mittelost- CeWe Color

Zentraleuropa Benelux Westeuropa europa Eleminierungen Konzern

Segmentergebnis vor Steuern (EBT) 12,8 2,9 4,1 1,3 0,0 21,1
Veranderung zum Vorjahr in % -59,2 314,3 159,4 225,0 100,0 -17,6
Bereinigung um Sondereffekte 18,0 0,0 -11,3 0,0 0,0 6,7
EBT bereinigt um Sondereffekte 30,8 2,9 -7,2 1.3 0,0 27,8
Veréanderung zum Vorjahr in % -23,0 314,3 39,5 225,0 0,0 -4,8

L] L] L] L] L]

Mittelost- CeWe Color

Zentraleuropa Benelux Westeuropa europa Eleminierungen Konzern

Segmentergebnis vor Steuern (EBT) 31,4 0,7 -6,9 0,4 0,0 25,6
Bereinigung um Sondereffekte 8,6 0,0 -5,0 0,0 0,0 3,6
EBT bereinigt um Sondereffekte 40,0 0,7 -11,9 04 0,0 29,2
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Auslastung fiir das Fotofinishing und Entwicklungs-
labor fiir neue Dienstleistungen und Produkte

Nach den Restrukturierungsprogrammen der Vergan-
genheit und der entsprechenden Neupositionierung der
Einzelhandelsketten in Polen, Tschechien, der Slowakei

Dariiber hinaus nimmt der konzerneigene Einzelhandel
auch eine Schrittmacherfunktion in der Digitalisierung der
betreffenden Fotomirkte sowie bei der Entwicklung von
neuen Marketing-Konzepten im Gesamtkonzern ein. Der
im Vergleich zum Gesamtmarkt hohe Anteil der Segmente
Digitalkameras, Speicherkarten, digitale Fotoarbeiten,
Fotobticher und Foto-Geschenkartikel erlaubt wichtige
Ruickschlisse auf zukiinftige Entwicklungen und auf die
optimale Ausrichtung zukiinftiger Marketing-Anstrengun-
gen und Produktoffensiven.

Andere digitalsensitive Bereiche — wie vor allem das inter-
netbasierte Geschift der CeWe Color — profitieren von
diesen Erfahrungen in besonderer Weise.

Der insbesondere in Skandinavien erfolgreich eingefithrte
Bereich Telekommunikation mit seiner Fokussierung auf
den Bereich Fotohandys hat sich auch im Berichtsjahr
positiv entwickelt. CeWe Color gewinnt daraus wichtige
Erkenntnisse fiir zukiinftige Entwicklungen und mogliche

und in Skandinavien hat sich der Einzelhandelsbereich
auch im Geschiftsjahr 2006 zufriedenstellend entwickelt.
So konnte in diesem Bereich im Geschaftsjahr 2006 ein
Umsatz von 74,8 Mio. Euro erzielt werden. Die 207 Ein-
zelhandelsgeschifte (Vorjahr: 214 Standorte) erwirtschaf-
teten damit 18,7 % des Konzernumsatzes.

Die Strategie der CeWe Color Gruppe wird auch zu-
kunftig nicht darauf ausgerichtet sein, den stationdren
Einzelhandelsbereich weiter auszubauen. Dennoch
erfiillen die eigenen Einzelhandelsgeschifte, die in den
jeweiligen Landern unter den Marken Fotojoker, Fotolab
bzw. Japan Photo agieren, wichtige Funktionen fiir den
Gesamtkonzern.

Eine ganz wesentliche Aufgabe dieser Gesellschaften liegt
in der besseren Auslastung der in den entsprechenden
Mirkten bestehenden Produktionsstandorte. Das Alter-
nativszenario bestiinde in diesen Fillen in einem volligen
Riickzug aus den jeweiligen Lindern, was nicht nur zu
kurzfristig erheblichen Kosten aus einer Stilllegung fith-
ren, sondern vor allem auch zukiinftige Chancen in den
sich entwickelnden Mirkten zunichte machen wirde.

Chancen fiir neue Produkte.

¥ ¥ ¥

2005 2006 Veradnderung

Fotofinishing 358,9 325,7 -9,3%

Einzelhandel 72,2 74,8 3,6%

Gesamt 4311 400,5 -71%
¥ ¥ ¥

2005 2006 Veranderung

Fotofinishing 219.330 212.870 -29%

Einzelhandel 35.334 37.462 6,0 %

Gesamt 254.664 250.332 -1.7%

* ohne Finanzanlagen

¥ ¥ ¥

2005 2006 Veranderung

Fotofinishing 33.942 31.183 -8,1%

Einzelhandel 2.281 1.277 -44,0%

Gesamt 36.223 32.460 -10,4 %

¥ ¥

2003 2004 2005 2006

Polen 119 103 102 94

Tschechien 87 80 70 69

Slowakei 31 26 21 23

Skandinavien 37 21 21 21

Gesamt 274 230 214 207




Das Gesamtbudget im Bereich Forschung und Entwick-

lung lag bei 9,5 Mio. Euro (2005: 7,1 Mio. Euro). CeWe
Color hat sich in diesem Bereich auf die Weiterentwick-

lung der technischen Laborplattform, der DigiFoto-Ma-
ker, der Onlinedienste und die Erweiterung des digitalen
Produktportfolios konzentriert, um den technologischen
Wandel zu beschleunigen.

CeWe Color zeigt im Internet-Geschift hohe Wachs-
tumsraten — und konnte allein im vierten Quartal die
Bildbestellungen tiber das Internet um 76,7 % auf 123,0
Mio. Stiick steigern. Angesichts der stark angestiegenen
Bilddaten von Digitalkameras und den Bandbreiten im
Netz wurden Speicherkapazitidt und Verfiigbarkeit ausge-
baut und optimiert. Dementsprechend konnen wir auch
an Spitzentagen mit einem Datenvolumen von 2.000
Gigabyte guten und schnellen Kundenservice bieten.

CeWe-Fotobuch: Neue und attraktive Produkte

Die stetig steigende Nachfrage nach dem CeWe-Fotobuch
zeigt, dass das Unternehmen seine Kernkompetenzen zu
nutzen vermag, um attraktive Markte zu erschliefSen. Nach
der erfolgreichen Einfithrung des CeWe-Fotobuches im
November 2005 haben wir das Produkt im vergangenen
Jahr noch attraktiver gestaltet und begonnen, eine Pro-
duktfamilie zu entwickeln. Heute ist das CeWe-Fotobuch
nicht nur mit einem Leineneinband, sondern auch mit
einem Hard- und Softcover sowie als Fotoheft erhiltlich.
Mit dem margenstarken CeWe-Fotobuch zielen wir damit
auf neue Kundengruppen in unterschiedlichen Segmenten.

Mit dem Einsteigermodell ,,Fotoheft* unterbreiten wir
unseren Kunden ein preisgiinstiges Angebot. Mit der Ent-
wicklung eines hochwertigen Fotobuchs fiir Fotofachhind-
ler und Studios werden wir ein neues Distributionssegment
erschliefen: Das 2006 mit dem ,,photokina STAR“-Award
ausgezeichnete Produkt CeWe Dg Foto Art besitzt alle
Qualititen des CeWe-Fotobuches, ermoglicht jedoch zu-
sdtzlich ein GrofSformat. Die Software wird mit tiber 1.000
Designvorlagen ausgeliefert — und bietet damit hochste
Flexibilitdt fir die Anwender im professionellen Bereich
sowie fur fortgeschrittene Fotokonsumenten.

Die CeWe-Fotobiicher werden im Digitaldruckverfahren
erstellt und hochwertig gebunden. Nach der Ausweitung
unserer Produktionskapazititen konnen wir jetzt auf insge-
samt 15 Druckmaschinen an acht Standorten CeWe-Foto-
biicher und andere Druckprodukte schnell und in hoher
Qualitdt produzieren. Damit konnten wir die Lieferzeit fur
unsere Kunden auf zwei Tage verkiirzen.
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Online-Auftritt und Bestellsysteme:

Besser und einfacher

Die Online-Auftritte unserer Kunden haben wir wesent-
lich bedienerfreundlicher und funktioneller gestaltet.
So wurde die Software zum Bestellen aller von CeWe
angebotenen Digitalprodukte vollstindig tberarbeitet.
Aus dem HomePhotoService (HPS) wurde die ,,CeWe-
Fotowelt“. Diese Software erlaubt die Bestellung von
Fotos und Postern von 9 bis 50 cm Papierbreite, von
Geschenkartikeln und allen Druckprodukten inklusive
des CeWe-Fotobuchs. Die Bestellung kann mit Hilfe
einer selbst gebrannten CD-Rom oder iiber das Internet
erfolgen.

Uber eine Kooperation mit Microsoft kénnen wir den
Vertrieb digitaler Produkte noch weiter individualisieren
und vereinfachen. Diese Kooperation beinhaltet einen
neuen Bestellweg fiir Fotodienstleistungen im Windows
Vista Betriebssystem. Das System und die Kooperation
wurden im Januar 2007 vorgestellt und veroffentlicht.
Kinftig konnen unsere Kunden direkt aus dem Betriebs-
system Vista Uiber die Windows-Fotogalerie online ihre
Fotobestellung absenden, ohne ein anderes Bestellpro-
gramm starten zu miissen — und die Fotos entweder in
der Filiale eines CeWe-Handelspartners abholen oder
sich fiir den Postversand entscheiden.

Zukunftsmarkte und Perspektiven

Die Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen,
die das aktuelle Portfolio logisch erginzen, Flexibilitat
bei der Produktgestaltung und die Optimierung der Ar-
beitsprozesse standen 2006 auf der Agenda. Im Zentrum
stand dabei, die Chancen des Digitalmarktes mit den
Kernkompetenzen Distributionskraft, Logistik und effizi-
ente, kostengtinstige Produktion zu verbinden.

Die Weiterentwicklung des Mobiltelefons zum multi-
funktionalen elektronischen Begleiter und die Evolution
des Festnetz-Telefons zum kombinierten Mobil- und
Festnetzgerit eroffnet auch neue Perspektiven fiir unser
Geschift. Dies ist das Ergebnis einer intensiven Analyse
in ganz Europa. Wir haben deshalb im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr eine Kooperation mit einem Handyhersteller
vereinbart. So konnen die Handy-Benutzer in Zukunft
Fotodienstleistungen mit ihrem Foto-Handy direkt tiber
das Betriebssystem bestellen. Derzeit testen wir in drei
Landern diesen zukunftsweisenden Service.



26 Lagebericht

Verwaltung und EDV

Rechnungswesen und Controlling unterstiitzen
Transformation zum Digitalgeschaft

Der zunehmend dynamische Transformationsprozess von
Fotos von Filmen zum Digitalgeschift erfordert auch eine
entsprechende Unterstiitzung durch die Bereiche Finanz-
und Rechnungswesen sowie Controlling.

Durch die im Rechnungswesen stattfindende permanente
Optimierung der Ablaufe stehen entscheidungsrelevante
Informationen noch frithzeitiger zur Verfigung. Im Be-
richtsjahr galt es insbesondere, dem Zuwachs im Internet-
Geschift durch einen weiteren Aufbau des Debitoren-
managements Rechnung zu tragen. Hierbei haben sich
die in den Vorjahren geleisteten Anstrengungen insofern
ausgezahlt, als dass mit den neu gebildeten, skalierbaren
Strukturen jederzeit Kapazititsanpassungen moglich sind.

Das Controlling hat im Geschiftsjahr 2006 einen wich-
tigen Beitrag zur wertorientierten Unternehmensfithrung
geleistet. Der hohe Informationsgrad tiber wertrelevante
Parameter trigt — zusammen mit einer verbesserten Steu-
erbarkeit des operativen Geschifts — zu einer Renditeop-
timierung bei: In den beiden vergangenen Geschiftsjahren
hat CeWe Color trotz der schwierigen Markttransforma-
tion die besten Ergebnisse der vergangenen sechs Jahre
erzielt.

In dieser Transformationsphase entstehen naturgemafs
attraktive Konsolidierungschancen durch ein erweitertes
Produktportfolio, die ErschliefSung neuer Geschafts-
felder oder regionale Expansion. Dementsprechend hat
CeWe Color im vergangenen Jahr die Anstrengungen zur
Vorbereitung eventueller Akquisitionen erheblich ver-
starkt. Gerade in diesen Prozessen haben sich die neuen,
wertorientierten Analyse- und Prognose-Instrumente des
Bereiches Finanzen und Controlling besonders bewihrt.

EDV weiter optimiert

Die zentralen IT-Systeme, mit denen die kaufmannischen
Prozesse des Konzerns unterstiitzt werden, wurden im
Geschiftsjahr 2006 erginzt. Kernpunkt der zentralen IT
ist weiterhin das SAP-System mit den Modulen Financials
(FI), Controlling (CO), Sales and Distribution (SD) und
Konsolidierung (EC-CS) fiir das Finanz- und Rechnungs-
wesen sowie Materials Management (MM) fuir den Bereich
Einkauf/Materialwirtschaft. Mit dem Customer Service
Modul (CS) werden nun auch der Vertrieb sowie die Repa-
ratur und Wartung unserer DigiFoto-Maker unterstiitzt.

Das zentrale SAP-System soll von allen Firmen der CeWe
Color Gruppe bis auf die ausschliefSlich Einzelhandel be-
treibende Gesellschaft Japan Photo genutzt werden. Bei der
im November 2005 neu erworbenen Landesgesellschaft

in Grof$britannien wurde das SAP-System im Berichts-

jahr installiert. Mit der bereits laufenden Einfihrung des
SAP-Systems bei der ungarischen Landesgesellschaft in
Budapest — der Produktivstart ist fir Juni 2007 vorgesehen
— wird das Ziel eines gruppenweit einheitlichen Systems
erreicht sein.

Ein wesentliches IT-Projekt des Jahres 2006 war die Um-
stellung der Rechnungserstellung auf SAP SD. Nach den
entsprechenden Vorarbeiten wurden die ersten Kunden-
rechnungen bereits im Berichtsjahr mit dem neuen System
erstellt. Die flichendeckende Einfithrung fiir die verbliebe-
nen deutschen sowie die internationalen Kunden wird im
Geschiftsjahr 2007 erfolgen.

Fotofinishingspezifische Prozesse werden auch weiterhin
mit dem CeWe Color-eigenen I'T-System ,,ICOS* (Inte-
griertes CeWe Color Organisationssystem) betrieben.
,,ICOS“ konzentriert sich dabei insbesondere auf die
Bereiche Auspreisung/Lieferscheinerstellung, Kunden-
dienst und Vertriebsunterstiitzung. Dieses im Wesentlichen
durch eigene Entwickler gestaltete und realisierte System
ermoglicht es, Kundenanforderungen besonders schnell

und flexibel zu erfiillen und bietet CeWe Color damit einen
echten Wettbewerbsvorteil. Wie das SAP-System basiert
auch ,JCOS“ auf einem Oracle-Datenbanksystem.




Auch im Geschiftsjahr 2006 haben wir das System weiter
optimiert, insbesondere im Bereich Vertriebsunterstiitzung
(Aufbau eines Portals, iiber das Geschaftskunden mit
dem System kommunizieren konnen) sowie elektronische
Kommunikation mit unseren Geschiftskunden (EDI =
Electronic Data Interchange).

Im Geschiftsjahr 2006 hat CeWe Color die IT-Sicherheit
der zentralen Systeme verbessert, indem das Backup-Re-
chenzentrum in Bad Schwartau erheblich ausgebaut wurde.
Sowohl fiir SAP als auch fiir ,,JCOS“ und einige Nebensys-
teme wie das e-Mail-System verfiigt CeWe Color nunmehr
tiber hervorragende Backup-Systeme, die beim etwaigen
Ausfall der Hauptsysteme deren Funktion nahtlos iiber-
nehmen konnen.

Vertriebsinnendienst wird zunehmend zum
Wettbewerbsfaktor

Der Wandel von der analogen zur digitalen Fotografie

und der damit einhergehende Trend zu differenzierten und
weit gefacherten Vertriebsformen und Bestellwegen sowie
zunehmend individualisierten Produkten fuhrt zu erheb-
lich steigenden Anforderungen an unsere Mitarbeiter im
Vertriebsinnendienst. Das erforderliche Expertenwissen

in der Breite, aber auch in der Tiefe erlaubt zugleich eine
fiir den Kunden erlebbare positive Differenzierung zum
Wettbewerb. Um diese Differenzierung auch zukiinftig als
positiven Wettbewerbsfaktor zu nutzen, hat CeWe Color
im Geschiftsjahr 2006 eine webbasierte Wissensdatenbank
eingefiihrt, die fur alle berechtigten in- und ausldndischen
Mitarbeiter jederzeit online verfiigbar ist. In ihr ist das
gesammelte Expertenwissen zum gesamten Dienstleistungs-
spektrum der CeWe Color Gruppe enthalten.

Ein weiteres wesentliches Ziel war eine verbesserte Zu-
sammenarbeit zwischen Vertriebsinnendienst und dem
AufSendienst. Hierzu galt es mittels zahlreicher Einzelmafs-
nahmen den Austausch von vorhandenen Informationen
zu fordern. Im Einzelnen wurden neben neuen, internet-
basierten Losungen zur koordinierten Planung von Ver-
triebsaktionen auch Tools entwickelt, die den Austausch
von Kundenstammdaten und Preisen bei Einhaltung der

notwendigen Sicherheitsstandards gewihrleisten.
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Beschaffung

Einkauf meistert neue Herausforderungen

Nachdem in den vergangen Jahren vor allem die Opti-
mierung des Working Capitals insbesondere durch die
mit den Lieferanten genau abgestimmte Verbrauchspla-
nung im Vordergrund stand, haben sich im Geschiftsjahr
2006 einige zusitzliche neue Herausforderungen fiir den
Zentraleinkauf ergeben.

Insbesondere der Absatzerfolg des CeWe-Fotobuches,
aber auch die zunehmende Vermarktung der Foto-Ge-
schenkartikel, erforderte die Beschaffung neuer beno-
tigter Roh- und Hilfsstoffe, wie z. B. Tassen, Kalender,
T-Shirts und Fotoleinwidnde. Diese von CeWe Color
vorher nicht bearbeiteten Beschaffungsmarkte, vor-
nehmlich in Mittelosteuropa und Asien gelegen, wurden
durch eine erfolgreiche Marktanalyse und -beobachtung
erschlossen. Hilfreich war in diesem Zusammenhang
eine forcierte Zusammenarbeit mit Unternehmen, die,
obwohl in dhnlichen Beschaffungsmarkten titig, nicht in
direkter Konkurrenz zu CeWe Color stehen.

Musste schon im Geschiftsjahr 2005 die durch die
Insolvenz von Agfa Photo entstandene Liicke in der
Belieferung mit Fotopapier geschlossen werden, gab es
im Berichtsjahr durch das Ausscheiden von Konica-Mi-
nolta erneuten Handlungsbedarf. Es wurden daher neue
Lieferbeziehungen zu einem chinesischen und einem ja-
panischen Lieferanten aufgebaut. Aufgrund der nunmehr
hoheren Zahl von Papierlieferanten hat sich im Ergebnis
eine fiir CeWe Color vorteilhaftere Situation als vor dem

Ausscheiden der beiden bisherigen Lieferanten ergeben.

Kostensenkungspotenziale im Bereich der Beschaffung
sollen zukiinftig durch im Berichtsjahr identifizierte Pro-
jekte zur Optimierung der Logistik und administrativer
Prozesse gehoben werden. Auch 2006 konnten diesbe-
zuglich bereits Einsparungen erzielt werden.

Trotz neuer Herausforderungen hat der Zentraleinkauf
daher auch im Geschiftsjahr 2006 wichtige Beitrige fiir
den Erfolg der CeWe Color Holding AG geleistet.
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Personalstand

Die Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der CeWe
Color Gruppe sank im Jahresdurchschnitt um 16,1 %
auf 3.131 Mitarbeiter (Vorjahr: 3.730 Mitarbeiter). Der
Riickgang resultiert primir aus den Anpassungen unserer
Kapazitdten in Zentral- und Westeuropa an die veran-
derten Marktbedingungen: Der starke Absatzriickgang
im Filmbereich hatte Mengen- und Umsatzriickgiange im
Fotofinishing zur Folge.

Die schon 20035 eingeleiteten MafSnahmen zur Personal-
anpassung zeigten 2006 ihre Wirkung: Die Betriebe in
Worms (Deutschland) mit 100 Mitarbeitern, Aarhus
(Ddnemark) mit 50 Mitarbeitern, Lille (Frankreich) mit
69 Mitarbeitern, Marseille (Frankreich) mit 36 Mitarbei-
tern sowie Le Blanc Mesnil (Frankreich) mit 53 Mitar-
beitern wurden geschlossen.

Im Rahmen der unternehmensweiten Personalanpassung
an die Marktbedingungen sah sich das Management
gezwungen, den Produktionsstandort in Berlin (Deutsch-
land) mit 80 Mitarbeitern zu schliefSen. Die SchliefSung
wird im Februar 2007 wirksam. Befristet abgeschlossene
Mitarbeitervertriage und Leiharbeitsverhiltnisse wurden
ebenfalls unternehmensweit beendet.

Die Restrukturierungskosten einschliefSlich der notwen-
digen Sozialpline haben 2006 rund 6,2 Mio. Euro be-
tragen.

Tarifpolitische Veranderungen

Seit dem 1. Januar 2005 werden nur noch die Tarifbe-
dingungen des Bundesverbandes der fotomaterialverar-
beitenden Betriebe e. V. in Diisseldorf in den deutschen
Produktionsstandorten angewandt. Der Tarifvertrag
uber Lohne und Gehilter wurde im Mirz 2006 neu
abgeschlossen und ist frithestens zum 31. Januar 2008
kiindbar: Tariflohne und -gehilter wurden ab dem

1. April 2006 um 2,0 % erhoht.

CeWe Color als Marketing- und IT-Unternehmen

Dem Personalabbau in der Produktion steht der gezielte
Ausbau der Bereiche Marketing sowie Forschung und
Entwicklung gegeniiber. CeWe Color entwickelt sich
immer schneller vom Produktions- zum Marketing- und
IT-Unternehmen und flankiert den Transfer zum digital-
orientierten Dienste-Anbieter mit zusdtzlichen Investiti-
onen in Personal und Kompetenz. Neben dem seit Jahren
erfolgreichen Handelsmarketing bauen wir folgerichtig
unser Produktmarketing aus.

Gezielte Férderung von Fiihrungskraften

Die systematische Auswahl und Foérderung eines leis-
tungsorientierten, hoch qualifizierten Fihrungsnach-
wuchses ist essenziell fir das technologisch anspruchs-
volle Geschift der Zukunft. Die CeWe Color Gruppe
bereitet deshalb qualifizierte Nachwuchsfithrungskrafte
fiir die digitale Verarbeitung von Bilddaten, Marketing
sowie den IT- und den Druckbereich mit hochqualita-
tiven Forder- und Personalentwicklungsprogrammen
systematisch auf die Ubernahme von Fithrungsverant-
wortung vor und bindet diese mit attraktiven Personal-
angeboten langfristig an das Unternehmen.

Ausbildungsquote kontinuierlich hoch

CeWe Color ist einer der grofSten Arbeitgeber und Aus-
bilder in der Fotobranche. Jahrlich bilden wir in unseren
deutschen Produktionsstandorten tiber 100 Auszubilden-
de in sieben verschiedenen Berufen aus, das entspricht
einer Quote von 6,5 % aller deutschen Mitarbeiter.
Dieses hohe Engagement geht weit iiber den eigenen
Bedarf hinaus. CeWe Color mochte den jungen Frauen
und Minnern den Berufseinstieg erleichtern und sie mit
einer fundierten Ausbildung auf den zukiinftigen Beruf
vorbereiten. Die Prufungsergebnisse der Auszubildenden
sprechen fir die gute Qualitdt der Ausbildung bei CeWe
Color. Jahr fiir Jahr werden unsere Auszubildende von
der THK fiir ihre hervorragenden Leistungen ausgezeich-
net. Dartiber hinaus geben wir zahlreichen Praktikanten
— auch aus dem europdischen Raum - die Méglichkeit,
das Berufsleben kennen zu lernen, um die eigene Berufs-
wahl sicherer zu treffen.

¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥
2005 2006 Veranderung 2005 2006 Veranderung

Zentraleuropa 2.136 1.797 -159% Fotomedienlaborant 42 26 -381%
Westeuropa 577 427 -26,0% Industriekaufmann 39 35 -10,3%
Benelux* 65 36 -44,6 % Fotolaborant 33 18 -45,5%
Mittelosteuropa 952 871 -8,5% Industrieelektroniker 18 17 -5,6%
Konzern 3.730 3.131 ~16,1% Fachinformatiker 12 11 -8,3%
*nur mit Vertriebsniederlassungen Fachkraft fur Lagerwirtschaft 4 3 -25,0%
Fotograf 1 1 0,0 %

Gesamt 149 111 -25,5%




Die CeWe Color Gruppe unterstitzt auch die vom
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit ins Leben
gerufene Initiative ,, TeamArbeit in Deutschland“. Im
Rahmen dieses Projektes stellte CeWe Color im Jahr
2006 zusitzliche Arbeitspldtze zur Verfiigung.

Nachhaltige Personalpolitik im Zeichen des demogra-
fischen Wandels

Die CeWe Color Gruppe stellt sich mit einer nachhal-
tigen Personalpolitik auf die Folgen des demografischen
Wandels ein. Das verfiigbare Erwerbstatigenpotenzial
wird in absehbarer Zeit zurtickgehen und gleichzeitig
wird das Durchschnittsalter der Beschaftigten im Inland
steigen. Die CeWe Color Gruppe hat sich entschlossen,
Modelle der Altersteilzeit nur noch in begrindeten Aus-
nahmefillen zu unterstitzen. Sie bereitet ihre Mitarbeiter
darauf vor, bis zum Erreichen der Regelaltersgrenze im
Unternehmen zu arbeiten. Ebenfalls schaffen wir die
Voraussetzung zur Einfithrung eines systematischen
betrieblichen Gesundheitsmanagements. In den nichsten
Jahren werden kontinuierlich weitere personalpolitische
MafSnahmen vor allem in den Themenfeldern ,,Ausbil-
dung und Qualifikation®, ,,Gesundheit“ und ,,Alters-
vorsorge“ ergriffen.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz
Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz sind fester
Bestandteil in der CeWe Color Gruppe. Meldepflichtige
Unfille liegen nicht vor. Dartuber hinaus zeichnet sich
unsere Unternehmensgruppe durch einen konstant nied-
rigen Krankenstand von 1,6 % aus. Im Berichtsjahr 2006
fiihrten wir Gefihrdungsanalysen, Rettungsiibungen und

Impfaktionen durch.
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Dank an alle Mitarbeiter

Die Zusammenarbeit mit den Betriebsraten und der in
den Betrieben vertretenen Gewerkschaft IG BCE war
auch im abgelaufenen Jahr vertrauensvoll und konstruk-
tiv. Dadurch konnten wir mit unseren Partnern Wege
und Losungen fiir die notwendigen Entscheidungen

zur Kapazitidtsanpassung finden, welche die Interessen
der Mitarbeiter und des Unternehmens gleichermaflen
berticksichtigten.

Auch im Jahre 2006 zeigten unsere Mitarbeiter einen
hohen personlichen Einsatz und ein auflerordentliches
Engagement. Wir mochten an dieser Stelle allen Mitar-
beitern fiir ihre hervorragenden Leistungen, ihre Flexi-
bilitat und ihr Engagement im vergangenen Jahr danken
— dies besonders angesichts der teilweise schwierigen
Marktbedingungen und Anpassungen, die wir vornehmen
mussten.

Der Vorstand sagt Thnen, liebe Mitarbeiterinnen, liebe
Mitarbeiter, zu, sich auch in 2007 mit aller Kraft fiir das
Unternehmenswachstum und den Erhalt Threr Arbeits-
platze einzusetzen. Wir werden in Produktentwicklung,
Technologie und Markt auch zu Threm Wohle investieren.
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Die CeWe Color Gruppe ist ein europdisches Unterneh-
men mit mehr als 3.000 Mitarbeitern. Markenzeichen
unserer Firmenkultur ist unser Engagement im sozialen,
kulturellen und gesellschaftlichen Bereich auf lokaler,
regionaler und europiischer Ebene. Dabei konzentrieren
wir uns besonders auf die Forderung von Wissenschaft
und Ausbildung.

Fachhochschule fiir Mediengestaltung und Design

So haben wir uns entschieden, an der Fachhochschule
fiir Mediengestaltung und Design, Koln, zukiinftig zwei
bis drei Stipendiatenpldtze pro Semester zu vergeben
und so besonders auch das fotografische Know-how

des Groffinishings zu erhalten und zu férdern. Dariiber
hinaus fordern wir die Fachhochschule mit Sachspenden.
Wir stellen hier Entwicklungs- und Verarbeitungsmaschi-
nen aus dem Fotofinishing-Bereich zur Verfigung. Wir
betreuen Diplomarbeiten und erméglichen den Studen-
tinnen und Studenten ein Praktikum in einem unserer
Betriebe.

Intensive Nachwuchsférderung und Bildungsarbeit
Mit einer Vielzahl von Initiativen und Bildungsmaf3-
nahmen informiert unser Unternehmen kontinuierlich
Schiiler und Studenten iiber Ausbildungsangebote in-
nerhalb eines europdisch ausgerichteten Dienstleistungs-
unternehmens im Fotografiesektor. Mit diesen MafSnah-
men an der Schnittstelle zwischen dem Rekrutieren von
Nachwuchstalenten, Bildungsarbeit und Offentlichkeits-
arbeit etablieren wir unser Unternehmen bei den jungen
Zielgruppen auch als relevante Grofe in den Regionen,
in denen wir prisent sind.

Jahrlich bilden wir in unseren deutschen Produktions-
standorten tiber 100 Auszubildende in sieben verschie-
denen Berufen aus (Ausbildungsquote: 6,5 %). Dartber
hinaus geben wir zahlreichen Praktikanten — auch aus
dem europiischen Raum — die Moglichkeit, das Berufs-
leben kennen zu lernen, um die eigene Berufswahl
sicherer zu treffen.

Sozialsponsoring und individuelles Engagement

Die CeWe Color Gruppe steht in einem standigen Dialog
mit Vertretern aus Politik, Wirtschaft, Verbanden und
gesellschaftlich relevanten Gruppen und nimmt aktiv an
den relevanten 6ffentlichen Debatten teil.

Neben dem individuellen Engagement unserer Mitarbei-
ter im Sozialbereich, das wir fordern, konzentrieren wir
uns im Bereich des Sozialsponsorings auf die Forderung
von Nachwuchsfotografen mit Sach- und Geldspenden
zur Existenzgriindung. Wir fordern ebenfalls eine Viel-
zahl von Projekten, die einen engen Bezug zur Fotografie
aufweisen.

Neumiiller CeWe Color Stiftung

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

Zuwendungen an das Photo & Medienforum Kiel;
Stipendien fiir besonders qualifizierte Studenten an der
Fachhochschule K6ln, Fachbereich Fotografiewesen,
oder an vergleichbaren Institutionen;

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

die Verleihung des Heinz-Neumiller-Preises fur 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 Gesellschaft CeWe Color AG & Co. OHG, Olden-
burg, beteiligt. Die Auskehrung fiir den gemeinniitzigen
Zweck erfolgt ausschliefSlich durch die Neumiiller CeWe
Color Stiftung aus ihrem Ergebnis und belastet somit
nicht das Konzernergebnis der CeWe Color Holding AG.



Profitables Wachstum und Umweltschutz sind im unterneh-
merischen Selbstverstindnis der CeWe Color Gruppe keine
Gegensitze, sondern erginzen sich. Wir gehen schonend
mit Ressourcen um und optimieren zugleich die Effizienz.

Umweltschutz ist bei CeWe Color mehr als Vermeidung
von Abfillen, Verminderung von Abwassermengen und
Abwasserbelastungen sowie Verhinderung von Ungluicks-
fillen, die Boden, Wasser und Luft belasten. Vielmehr
verstehen wir Umweltschutz als kontinuierlichen Prozess,
bei dem umweltfreundliche und die Gesundheit schiit-
zende Produktionswege vom Konzept bis zur Umsetzung
in allen Verfahren integriert sind.

So engagieren wir uns bei Gesetzgebungsverfahren

wie dem im Juni 2007 in Kraft tretenden neuen euro-
paischen Chemikaliengesetz REACH. CeWe Color ist
europdischer Vorreiter beim Einsatz von Prozessen und
Chemikalien, die den Eintrag biologisch schwer abbau-
barer Komplexbildner in das Abwasser minimieren. Wir
haben auch stellvertretend fur die Fotofinishing-Industrie
dieses Projekt gegeniiber dem deutschen Umweltbundes-
amt vertreten und werden auch eine Vorreiterrolle im
europiischen Kontext spielen. Konsequenterweise haben
wir in unserem neuen Labor in Birmingham (Grofbri-
tannien) die Entwicklung digitaler Fotos mit minimalen
Abwassermengen, biologisch abbaubaren Bleichbadern
und formalinfreien Schlussbadern eingefihrt.

Qualititsmanagement im Bereich der Fotoproduktion
selbst beginnt bei CeWe Color mit dem Auftragseingang.
Digitale Bilddaten werden qualititsoptimiert auf die
Printrechner gespielt. Dadurch optimieren wir bereits
vor der Bildausgabe unsere Gesamtqualitdt. Die von uns
eingesetzten Fotopapiere und Chemikalien, aber auch
Druckpapier und Farbstoffe, werden in enger Zusam-
menarbeit mit den Lieferanten stindig verbessert. Des-
halb gelingt uns die Fertigung hochwertiger und tiber-
zeugender Produkte, die selbstverstindlich erst nach der
Ausgangskontrolle zum Kunden gelangen. Nicht zuletzt
bestitigen das die jingsten, sehr guten Testergebnisse fur
unser neuestes Produkt, das CeWe-Fotobuch.

Der Vorstand der CeWe Color Holding AG hat dem Aufsichts-
rat nach § 312 Abs. 1 AktG einen Abhangigkeitsbericht vor-
gelegt. Er schliefSt mit der Erklarung ab, das weder mit einem
der Gesellschaft bekannten Grofsaktionir noch einem mit
ihnen verbundenen Unternehmen berichtspflichtige Rechts-
geschifte geschlossen wurden. Ebenso wenig wurden andere
berichtspflichtige MafSnahmen auf Veranlassung oder Inter-
esse eines dieser Unternehmen getroffen oder unterlassen.
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Im Geschiftsjahr 2006 haben sich folgende Veranderungen
im Konsolidierungskreis der CeWe Color Gruppe ergeben:
Mit Beginn des Geschiftsjahres 2006 wurde die One-
WebPhoto GmbH & Co. KG, Oldenburg, auf die CeWe
Color AG & Co. OHG, Oldenburg, verschmolzen. Im Mirz
2006 wurde die Zweite CeWe Color Beteiligungsgesellschaft
AG, Diibendorf (Schweiz), gegriindet. Das im Frithjahr 2005
zur ErschliefSung des ukrainischen Marktes gegriindete Joint
Venture wurde mit der Liquidierung beendet. Im Ubrigen
wird zum Konsolidierungskreis auf die hierauf bezogenen
Ausfithrungen im Anhang auf Seite 52 verwiesen.

Die CeWe Color Holding AG hat mit Wirkung vom 21. Juli
2006 ihr Grundkapital durch Einziehung von 600.000
eigenen zu diesem Zeitpunkt im Besitz der Gesellschaft be-
findlichen Stiickaktien von vormals 15,6 Mio. Euro auf 14,0
Mio. Euro herabgesetzt. Entsprechend reduzierte sich die
Anzahl der nennwertlosen Stiickaktien auf 5,4 Mio. Aktien

mit einem rechnerischen Nennwert von jeweils 2,60 Euro.

Am 8. August 2006 hat die Gesellschaft mitgeteilt, aufgrund
der durch die Hauptversammlung vom 1. Juni 2006 erteilten
Genehmigung bis zu 10 % des Grundkapitals als eigene Aktien
zu erwerben. Dementsprechend hatte die CeWe Color Holding
AG am 31. Dezember 2006 185.166 eigene Aktien im Bestand.

Mit Erkldrung vom 15. Dezember 2006 hat die Erbengemein-
schaft des Firmengriinders Senator h. c. Heinz Neumiiller mit
Wirkung zum 31. Dezember 2006 ihr in § 2.3 der Satzung
der CeWe Color Holding AG normiertes Aktienbezugs-
recht gegen Ubertragung der atypisch stillen Beteiligung
an der CeWe Color AG & Co. OHG ausgeiibt. Ent-
sprechend wurde das Grundkapital durch Ausgabe von
1.980.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
auf 19.188.052 Euro erhoht. Dieses entfillt nunmehr auf
7.380.000 auf den Inhaber und auf 20 auf den Namen
lautende Stiickaktien. Die neu ausgegebenen Aktien sind
ab dem Geschiftsjahr 2007 gewinnberechtigt. Da der er-
hohten Aktienzahl der Wegfall der atypisch stillen Beteili-
gung mit einem entsprechenden Ergebnisanteil gegeniiber-
steht, bleibt der auf jede Aktie entfallende Ergebnisanteil
durch diese Mafinahme unbeeinflusst.

Am 2. Februar 2007 hat der Vorstand der CeWe Color
Holding AG beschlossen, das tiber die Borse laufende Akti-
enriickkaufprogramm zu beenden und ein bis zum 6. Mirz
2006 laufendes offentliches Riickkaufangebot durchzufiih-
ren. Nachdem die Gesellschaft mit dem seit dem 8. August
2006 laufenden Riickkaufprogramm 209.529 Aktien erwor-
ben hat, sollen mit dem 6ffentlichen Riickkaufangebot bis
zu 390.000 weitere Aktien erworben werden.

Der operative Geschiftsbetrieb der CeWe Color Gruppe
befindet sich in der CeWe Color AG & Co. OHG. Die
Geschiftsfihrung dieser Gesellschaft obliegt der Neumiiller
CeWe Color Stiftung.
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Als international tdtiges Unternehmen ist die CeWe
Color Gruppe naturgemafS unternehmerischen und
branchenspezifischen Risiken ausgesetzt. Aufgabe des Ri-
sikomanagementsystems von CeWe Color ist es, Risiken
frithzeitig zu erkennen, zu bewerten, existenzgefihrdende
Risiken zu verhindern sowie entsprechende Gegenmaf3-
nahmen zu treffen. Das bewusste Steuern von Chancen
und Risiken ist auch zukiinftig wie in der Vergangenheit
integraler Bestandteil der Unternehmensfithrung. Das
Risikomanagement wird daher im CeWe Color Konzern
als origindre Aufgabe nicht nur des Vorstandes, sondern

aller Mitarbeiter verstanden.

Zur Beherrschung der Risiken sind tiber addquate
Versicherungslosungen hinaus jeweils risikoindividuelle
Bewailtigungs- und SteuerungsmafSnahmen vorgesehen.
Teilaspekte des Risikomanagementsystems werden durch
die interne Revision flichendeckend tiberschaut und in
das Berichtswesen inkludiert bzw. gegebenenfalls direkt
an den Vorstand berichtet.

Im Folgenden werden die einzelnen Risikofelder in
die drei Bereiche Chancen und Risiken der kinftigen
Entwicklung, Finanzrisiken und strategische Risiken

zusammengefasst:
1. Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung
Der Markt firr Filme und analoge Bilder entwickelt

sich seit Jahren rickldufig und dies teilweise schneller
als erwartet. Der stark wachsende Digitalkameramarkt
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2003 2004 2005 2006 2007*
Deutschland -0,1 1,6 0,9 2,4 1.2
Schweiz -04 1,8 1,9 2,7 1,9
Osterreich 0,8 2,4 2,0 3,1 2,6
Danemark 04 21 3,0 3,0 2,3
Schweden 1,5 3,7 29 4,0 3,3
Norwegen 0,4 2,8 2,3 3,0 2,4
Zentraleuropa 0,1 1,9 1.4 2,7 1,6
Niederlande -0,9 1,7 1,5 3,0 29
Belgien 1.3 2,6 1.1 2,7 2,3
Benelux -0,1 2,0 1.3 2,9 2,7
Frankreich 0,5 2,3 1.9 2,7 2,6
GroBbritannien 2,5 3,2 1,2 2,2 2,3
Westeuropa 1,5 2,7 1,5 2,4 2,4
Polen 3,8 53 3,5 52 4,7
Ungarn 3,0 4,6 4,2 4,0 2,4
Tschechien 3,7 4,4 6,1 6,0 5,1
Slowakei 4,0 5,5 6,0 6,7 7.2
Mittelosteuropa 3,7 5,0 4,3 53 4,6

* Prognose
Quelle: ifo Institut fur Wirtschaftsforschung

hingegen fithrt zwar zu mehr Aufnahmen je Kamera, der
Zuwachs an produzierten Digitalbildern kann jedoch den
Riickgang von analogen Bildern derzeit noch nicht kom-
pensieren. Durch so genannte ,,Foto-Geschenkartikel“, wie
z. B. Tassen und T-Shirts mit Bildern, und insbesondere
durch den groflen Zuwachs bei Fotobiichern ergeben
sich neue Wachstumschancen, deren zukiinftige Entwick-
lung jedoch vom zukiinftigen Verbraucherverhalten der
Digitalkameranutzer abhdngt. Das Foto als Urlaubs- und
Freizeitprodukt wird dartuber hinaus durch die Konjunk-
turentwicklung in Europa mafigeblich beeinflusst. Die
vorliegenden Wirtschaftsprognosen (z. B. ifo-Institut fiir
Wirtschaftsforschung) gehen fiir das Jahr 2007 jedoch
von einer mifligeren Konjunkturentwicklung als im Jahr
2006 aus.

Bezuglich der Anbieter von Grof§laborprodukten ist

mit einer weiteren Konsolidierung zu rechnen, kleinere
Marktteilnehmer scheiden zunehmend aus. In Frank-
reich hat der dritte Wettbewerber sein letztes Labor nun
geschlossen, so dass wir hier einen entsprechenden Um-
satzzuwachs verzeichnen konnen. Andererseits entstehen
neue Wettbewerber im Bereich des Internet-Mailorder-
Geschiftes, die teilweise versuchen, mit aggressiven End-
verbraucherpreisen eine Volumenstrategie umzusetzen.

Durch die Insolvenz der Agfa Photo und das Ausscheiden
von Konica-Minolta entstand eine Liicke in der Reihe der
Fotopapierhersteller, die durch den Ausbau der Bezie-
hungen zu unseren chinesischen Fotopapierlieferanten
einerseits und durch einen neuen japanischen Fotopapier-
anbieter andererseits geschlossen werden konnte. Das Be-
schaffungsrisiko bei Compact-Discs und Investitionsgii-
tern haben wir durch neue Lieferanten und ausreichende
Kapazititen anderer Anbieter reduziert. Dariiber hinaus
versuchen wir, die gestiegenen Energiepreise durch ent-
sprechende Verbrauchsreduzierungen, zumindest teilwei-
se, zu kompensieren.

Die Abhingigkeit von Groflkunden steigt tendenziell
durch die zunehmende Konzentration im Einzelhandel.
Dass die funf grofSten Kunden mit ihren einzelnen Ver-
triebsschienen einen Umsatzanteil von 60 % ausmachen,
ist jedoch typisch fiir viele GrofSunternehmen.

Im Bereich des Umweltrisikos sind 2006 keine VerstofSe
gegen Umweltauflagen zu vermelden. Vielmehr versucht
CeWe Color freiwillig hohere Standards zu setzen.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden auf Veranlassung
des Aufsichtsrates die kommerzielle und die technische
EDV wiederum durch externe Auditoren iiberpriift, um
die EDV-Sicherheit weiter zu verbessern und bei Neuent-
wicklungen die Einhaltung der CeWe-Sicherheitsstan-
dards zu uberpriifen.



2. Finanzrisiken

Da CeWe Color lediglich rund 20 % seines Umsatzes

im Nicht-Euroraum realisiert und dariiber hinaus in

den jeweiligen Landern eigene Produktionsstitten hat,
sind von Wahrungsrisiken keine existenzbedrohenden
Auswirkungen zu erwarten. Dennoch haben wir einige
Darlehen an Tochtergesellschaften in den Nichteuroraum
durch Wihrungs-Swapgeschifte abgesichert.

Den Chancen durch hohere Silbererlose durch den
deutlich gestiegenen Silberpreis im Geschiftsjahr 2006
standen entsprechende Kurssicherungsgeschifte auf dem
niedrigeren Vorjahresniveau gegenuber, deren Ablosung zu
einem gestiegenen Finanzaufwand fithrten. Insgesamt sind
aber die Silbererlose mit 8,1 Mio. Euro um 1,5 Mio. Euro
hoher als im Vorjahr.

Das Zinsanderungsrisiko ist durch die solide Eigenkapi-
talquote und durch weitere mittelfristige Finanzierungen
zu festen Zinssitzen begrenzt.

Die Forderungsrisiken wurden entsprechend der Bedeu-
tung versichert. Dariiber hinausgehende Ausfallrisiken
wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr durch Einzelwert-
berichtigungen ausreichend berticksichtigt.

Das Investitionsbudget des abgelaufenen Jahres beinhal-
tete einen gewissen Spielraum fur Nachtriage. Trotz eines
regelmafSigen Investitionscontrollings wurde der Investi-
tionsplan 2006 durch zusitzliche Investitionen in digitale
Printkapazititen fiir CeWe-Fotobiicher sowie in Order-
terminals (DigiFoto-Maker) in Geschiften zur Wahrneh-
mung unserer Marktchancen tiberschritten.
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3. Strategische Chancen und Risiken

Fur den Wandel vom analogen zum digitalen Geschaft
und aufgrund der weiter steigenden Bedeutung des
Internets als Bestellweg haben wir unsere Program-
mier- und Entwicklungskapazititen in diesem Bereich
weiter verstiarkt. Zusammen mit externen Agenturen und
Softwarehdusern fiir Spezialanwendungen versuchen
wir, den Vorsprung gegentiber der Konkurrenz weiter
auszubauen.

Durch die Firmeniibernahme von Standard Photographic
(jetzt CeWe Color Limited), Grof$britannien, im Novem-
ber 2005 entstanden Anlaufverluste. Mit dem Umbau der
Produktion auf CeWe Color-Standard ist das Unternehmen
nun fur weiteres Wachstum geriistet. Der zum Jahresen-
de aktivierte Firmenwert aus dieser Ubernahme betrug
lediglich 0,9 Mio. Euro.

Bei der Aktionarsstruktur ist nach der Wandlung der
atypisch stillen Beteiligung durch die Erbengemeinschaft
nach Senator h. c. Heinz Neumdiller in 1.980.000 Aktien
das Risiko des Liquidititsentzugs als Ressource fiir eine
langfristig strategische Ausrichtung der CeWe Color
Gruppe zugunsten kurzfristig orientierter Aktionire
gesunken.

Existenzgefihrdende rechtliche Risiken aus laufenden
Verfahren oder anderen Disputen sind derzeit nicht
ersichtlich.

Das Risiko-Fritherkennungssystem wurde von der
Commerzial Treuhand GmbH gepriift. Es erfiillt danach
in vollem Umfange die Anforderungen des § 91 Abs. 2
AktG.






Das Borsenjahr 2006

Im Anschluss an das erfreuliche Borsenjahr 2005 verlief
die Kursentwicklung der Aktienmarkte zu Beginn des
Jahres 2006 zunichst stabil. Im Laufe des Jahres unter-
stiitzten giinstige Konjunkturprognosen und iiberzeu-
gende Unternehmenszahlen die Mirkte. Der DAX hat

im Dezember mit einer ausgeprigten Jahresendrallye das
Jahr mit einer positiven Performance von 22,0 % bei fast
6.600 Punkten abgeschlossen. Auch die weiteren wich-
tigen deutschen Aktienindizes entwickelten sich im Laufe
des Jahres positiv: MDAX +25 %, SDAX +28 % und
TecDAX +17 %.

CeWe Color Aktie trotz schwierigen Marktumfeldes
positiv entwickelt

Die CeWe Color Aktie verzeichnet seit 2002 ein stetig
gestiegenes Interesse bei privaten und institutionellen
Anlegern. Die gestiarkte Marktposition, das Wachstum
bei digitalen Produkten und der Ergebnisanstieg wurden
von der Borse honoriert. Das Handelsvolumen stieg von
17.805 durchschnittlich gehandelten Aktien pro Tag
(2005) um 10,4 % auf 19.663 Aktien (2006).

Die Umsatz- und Ergebnisentwicklung der CeWe Color
Gruppe hat sich trotz des schwierigen Marktumfeldes

in den vergangenen Jahren positiv auf den Aktienkurs
ausgewirkt. Der Kurs der CeWe Color Aktie stieg in-
nerhalb der vergangenen funf Jahre von 10,40 Euro auf
33,00 Euro (Xetra-Handel am 31. Dezember 2006), was
einer Kurssteigerung von tiber 217,3 % entspricht. Damit
lag die Marktkapitalisierung bei 243,5 Mio. Euro. Der
Jahreshochstkurs betrug 41,97 Euro und der Jahrestiefst-
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CeWe Color und das Potenzial unserer Absatzmarkte
noch nicht ausreichend wider — zumal CeWe Color sich
in den vergangenen Jahren als grofSter Fotofinisher in
23 europdischen Lindern mit einem Marktanteil von
iiber 40,0 % positionieren konnte.

Insgesamt betrachtet ist die CeWe Color Aktie, insbe-
sondere fur den langerfristig orientierten Anleger, ein
attraktives Investment. Sie wird in der Finanzoffentlich-
keit immer wieder als langfristig attraktiver Dividenden-
wert und als wertorientiertes Investment gesehen.

Eigene Aktien

Auf der Hauptversammlung vom 1. Juni 2006 haben wir
uns den Rickkauf von insgesamt 600.000 eigenen Aktien
genehmigen lassen, die u. a. als Gegenleistung fiir den Er-
werb von Beteiligungen an Unternehmen oder Teilen von
Unternehmen einzusetzen sind. 200.000 Aktien sind fir
die Bedienung eines Stock Option Plans bestimmt (die
Bedingungen sind im Anhang auf Seite 80 erldutert). Bis
zum 31. Dezember 2006 wurden 185.166 eigene Aktien
uber die Deutsche Borse zu einem Durchschnittskurs pro
Aktie von 32,60 Euro erworben. Damit befanden sich
am Jahresende 2,5 % eigene Aktien vom Grundkapital
im Besitz der Gesellschaft.

Anlegerstruktur weiter verbreitert

Die Investor-Relations-Strategie der CeWe Color Hol-
ding AG sieht vor, den Kreis der potenziellen Investoren
stetig zu erweitern. Erfolge waren in den vergangenen
Jahren insbesondere bei deutschen, franzosischen und
angelsidchsischen Vermogens- und Fondsmanagern zu

kurs 26,35 Euro. verzeichnen.
Analysten sehen im Konsens ein Kursziel von 39,00 Euro.
Die Borsenbewertung zum Ende des Geschiftsjahres
2006 spiegelte aus unserer Sicht die Ertragskraft von
" " " " " " Wertpapiertyp Stuickaktie
2002 2003 2004 2005 2006 geregelter Mark
Marktsegment PRIME STANDARD
Hochstkurs 52,90 Index SDAX
DE 0005403901 und
ISIN DE 000A0LR902
Symbol CwC
Reuters CWCG.DE
Bloomberg CWC GR
Datum Erstnotierung 24. Médrz 1993
Aktienanzahl 7.380.020
Tagesvolumen 19.663 Stlick
Tiefstkurs 10,40 Jahreshéchstkurs 41,97 Euro
Jahrestiefstkurs 26,35 Euro
Jahresendkurs 33,00 Euro
M Kurs CeWe Color Aktie  BIDAX [ SDAX Marktkapitalisierung 243,5 Mio. Euro
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Die guten Investor Relations spiegeln sich in der Zahl
der Analysten wider, die die CeWe Color Holding AG
aktiv verfolgten. Als kleiner SDAX-Wert wird die CeWe
Color Aktie von funf Analysten gecovert. In umfang-
reichen Studien wird die Aktie von namhaften Banken
und Investmenthdusern analysiert und beobachtet. Die
hdufigsten Empfehlungen lauten: ,,Kaufen“. Alle Studien
und Empfehlungen finden Sie auf unserer Homepage
www.cewecolor.com unter der Rubrik Investor Rela-
tions.

Kapitalmarktkommunikation nach den Grundsatzen
der Fair Disclosure

Die Kapitalmarktkommunikation der CeWe Color
Gruppe wird bestimmt von den Grundsitzen der Fair
Disclosure: Aktualitidt, Kontinuitit, Glaubwiurdigkeit
und Gleichbehandlung. Sie ist langfristig orientiert und
steht damit in Ubereinstimmung mit der auf nachhaltige
Wertsteigerung ausgerichteten Strategien des Konzerns.
Neben dem jahrlich stattfindenden Analystentreffen
prasentierte sich die CeWe Color Gruppe auch im Ge-
schiftsjahr 2006 bei Investoren und Analysten an allen
wichtigen Finanzpldtzen in Europa und in den USA.
Dariiber hinaus prisentierten wir uns auf Anlegermessen
und Konferenzen, wie z. B. auf dem Eigenkapital-Forum.
Viele Aktionire, Banken und Anlageberater nahmen
dariiber hinaus unser Angebot wahr, unsere Betriebs-
standorte in Europa zu besichtigen und sich vor Ort ein
Bild zu machen.

Internet wichtiges Kommunikationsinstrument

Das Internet hat auch im Jahr 2006 fiir die Kapital-
marktkommunikation der CeWe Color Gruppe weiter an
Bedeutung gewonnen. Es bietet ideale Voraussetzungen
fur eine offene und gleichzeitige Information aller
Marktteilnehmer. Bei mafSgeblichen Rankings externer
Institute erzielte der Investor-Relations-Internetauftritt
der CeWe Color Gruppe (www.cewecolor.com) durchweg
gute Bewertungen. Das Online-Angebot von Information
und Service fir Investoren und Analysten wird auch im
Jahr 2007 weiter optimiert werden.

Personliche und offene Kapitalmarktkommunikation
Fest verankert in der Unternehmenspolitik ist die person-
liche und offene Kommunikation mit Investoren, Analys-
ten, interessierten Anlegern und der Wirtschaftspresse.
Dazu haben wir u. a. ein Factbook ausgearbeitet, das
sehr umfangreiche Informationen uber die Fotobranche
und die Unternehmensgruppe bietet. Kaum ein Unter-
nehmen gewdahrt einen so ausfithrlichen und aktuellen
Einblick in sein Geschift. Das Factbook ist fir jeden
Investor und interessierten Anleger tiber unsere Home-
page erhiltlich.

67,0 Mio. Medienkontakte

Unsere Bemithungen um mehr Transparenz und Akzep-
tanz findet positive Resonanz. Wurde tiber CeWe Color
fruher nur von wenigen Wirtschaftsjournalisten berich-
tet, so ist es uns gelungen, durch verstirkte Offentlich-
keitsarbeit die Priasenz in Tageszeitungen, Finanzma-
gazinen sowie Rundfunk und Fernsehen auf 67,0 Mio.
Medienkontakten pro Jahr zu halten.

Hauptversammlung: Zentrales Forum fiir den person-
lichen Dialog

Die Hauptversammlung am 1. Juni 2006 bildete mit
einem vertretenen Kapital von 37,1 % die wichtigste
Investor-Relations-Veranstaltung, insbesondere fiir Pri-
vatanleger. Im Vordergrund der Hauptversammlung steht
der personliche Dialog mit den Aktiondren. Im nordwest-
deutschen Raum haben wir eine Vielzahl von treuen und
am Unternehmen interessierten Aktioniren, fiir die unsere
Hauptversammlung einen hohen Stellenwert hat. Die
Hauptversammlung hat bei allen Tagesordnungspunkten
den Verwaltungsvorschligen mit deutlicher Mehrheit
zugestimmt.



Die Ergebnisse je Aktie

Fiir das Jahr 2006 erwirtschaftete CeWe Color ein
Ergebnis je Aktie von 2,61 Euro, um 102,3 % uber

dem Vorjahr. Der Cash Flow je Aktie betrigt 7,41 Euro
(=13,4 %) und die Eigenkapitalrentabilitit nach Steuer
14,0 % sowie die Rentabilitit des Gesamtkapitals 6,9 %.

Dividendenzahlung von 1,20 Euro

Aufsichtsrat und Vorstand der CeWe Color Holding AG
werden der Hauptversammlung der Gesellschaft, die am
26. April 2007 stattfinden wird, vorschlagen, eine Divi-
dende von 1,20 Euro je Aktie fiir das Geschiftsjahr 2006
zu zahlen. Wir wollen auch weiterhin unsere Aktionire
mit einer im Vergleich zum Aktienmarkt tiberdurch-
schnittlich hohen Dividende am Ertrag des Unterneh-
mens teilhaben lassen. Gleichzeitig driicken wir hiermit
unsere Zuversicht, bezogen auf die zuktnftige Ertrags-
kraft des Unternehmens, aus.

Zum 31. Dezember 2006 hielten die Mitglieder des
Vorstandes insgesamt 11.000 Aktien (Vorjahr: 11.100
Aktien), die Mitglieder des Aufsichtsrates 25.000 Aktien
(Vorjahr: 25.000 Aktien). Der Free Float betrdagt aktuell
52,2 %.

Geschaftsbericht fiir Informationsqualitat und Design
ausgezeichnet

Der Geschiftsbericht ist zum wiederholten Male mit
wichtigen nationalen und internationalen Auszeich-
nungen pramiert worden. Das Handelsblatt stellte sein
Ranking der Geschiftsberichte mit der besten Informa-
tionsqualitdt vor. Darin erreicht CeWe Color erstmals die
Top Ten aller deutschen pramierten Berichte sowie Platz
3 im SDAX. Im Designwettbewerb der American Design
Awards platzierte sich CeWe Color als einziges europa-
isches Unternehmen in der Kategorie ,,Annual Reports®
auf dem zweiten Platz von 1.400 Unternehmen.
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Handelsvolumen in Aktien durchschnittlich pro Tag
2002 2004 2005 2006
20.000 19.663
17.805
15.000
12.926
10.000 10315
7.887
5.000
0
Veranderung +121,3 % +30,8% +25,3% +37,7% +10,4 %
Medienprasenz in Mio. Kontakten
2002 2003 200 2005 2006
100
80 833
72,2
68,2 , 67.0
60
47,4
40
Verénderung +57,5% +221% -43,1% +52,3% -7.2%
Dividende in Euro
T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006
1,2 1,20 1,20
1,0 1,00
0.8 0,80
0,6 0,60
0,4
0,2
Veranderung +25,0 % -20,0% -25,0% +100 % +/-0%
Aktionarsstruktur (Februar 2007) in %
7.4 Mio. Aktien 27,1 % Erbengemeinschaft nach Senator
h.c. Heinz Neumdiller, Oldenburg
10,3 % M2 Capital Management, New York
. o 7,6 % K Capital Partners, Boston
M2 Capital 10,3 % 2,8% CeWe Color, Oldenburg
Erben- 52,2 % Free Float, davon:
gemeinschaft  k Capital 7,6 % 27,2 % Privatinvestoren
271 % A = 25,0 % Institutionelle Anleger, davon:
5,7 % Nord LB, Hannover
o . s
CeWe Color 2,8 % 4,3 % Standard Capital Partners
N.V.,
Free Float 52,2 % Niederlandische Antillen
4,2 % Credit Suisse Equity Fund
Management Company,
Luxemburg
4,0 % Credit Suisse Group, Zurich

37
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Uber die Corporate Governance bei CeWe Color berich-
tet der Vorstand — zugleich auch fir den Aufsichtsrat

— gemaf$ Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex wie folgt:

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
in das Vertrauen in die Uberwachung des Unternehmens
wurde Michael Wefers, Geschiftsfithrer der CeWe Color
AG & Co. OHG und Vorstandsmitglied der CeWe Color
Holding AG, Ende 2002 zum Corporate-Governance-Be-
auftragten bestellt.

Wir wollen das uns von den Anlegern, Finanzmarkten,
Geschiftspartnern, Mitarbeitern und der Offentlich-

keit entgegengebrachte Vertrauen bestitigen und weiter
verstarken. Dazu haben wir schon frith organisatorische
Maf@nahmen getroffen, die wir fiir notwendig halten, um
den Anforderungen zu entsprechen:

Nahezu vollstindig den Empfehlungen folgende
Entsprechenserklarung

Veroffentlichung aller borsenrelevanter Informationen
im Internet

Aktive, offene und transparente Kommunikation
Enge Zusammenarbeit zwischen Vorstand und
Aufsichtsrat

Verantwortungsvolles Risikomanagement

Erneut fast vollstandig den Empfehlungen folgende
Entsprechenserkldrung

Die Umsetzung des Corporate Governance Kodex bei
CeWe Color wird regelmafSiig auf Grundlage des aktu-
ellen Kodex der Regierungskommission tiberpruft und
angepasst. Die CeWe Color Holding AG nimmt zu den
geltenden Corporate Governance Grundsitze auf ihrer
Homepage Stellung. Die Corporate Governance Grund-
sdtze weichen aus unternehmensspezifischen Grinden
nur in wenigen Ausnahmen vom Deutschen Corporate
Governance-Kodex in der Fassung vom 12. Juni 2006 ab.

Ver6ffentlichung aller bérsenrelevanten Informationen
im Internet

Uber wesentliche Termine werden unsere Aktionire im
Internet auf unserer Homepage www.cewecolor.com
sowie in den Quartalsberichten regelmafSig mit einem Fi-
nanzkalender unterrichtet. Im Rahmen unserer Investor-
Relations-Aktivitidten informieren wir in regelmafSigen
Treffen Analysten und institutionelle Anleger. Neben
einer jiahrlichen Analystenkonferenz finden insbesonde-
re anlisslich der Veroffentlichung der Quartalszahlen
Roadshows und Telefonkonferenzen fiir Analysten statt.

Organisation und Durchfithrung der jahrlichen Haupt-
versammlung erfolgen seit Jahren mit der Mafigabe,
samtliche Aktionare vor und wihrend der Versammlung
zugig, umfassend und effektiv zu informieren und ihnen
die Ausiibung ihrer Rechte zu erleichtern. Dazu gehort
auch, dass wir unseren Aktiondren rund um die Haupt-
versammlung den gewohnten Service zur Bevollmachti-
gung und Stimmrechtsweisung anbieten.

Aktive, offene und transparente Kommunikation

Um eine grofStmogliche Transparenz und Fairness zu
gewihrleisten, stellen wir allen Zielgruppen die gleichen
Informationen zum gleichen Zeitpunkt zur Verfiigung.
Uber das Internet konnen sich sowohl institutionelle
Investoren als auch Privatanleger zeitnah tiber aktuelle
Entwicklungen im Konzern informieren. Samtliche Pres-
se- und Ad-hoc-Mitteilungen sowie die Satzung der Ge-
sellschaft werden auf unserer Homepage publiziert. Alle
Interessierten konnen einen Pressespiegel abonnieren, der
iiber Neuigkeiten aus dem Konzern informiert.

Nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) miissen
die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie
bestimmte Mitarbeiter mit Fiihrungsaufgaben und die
mit ihnen in enger Beziehung stehenden Personen den
Erwerb und die Verduflerung von Aktien und sich darauf
beziehenden Finanzinstrumenten offen legen. Fiir das
Berichtsjahr 2006 liegen uns keine Mitteilungen tiber
meldepflichtige Wertpapiergeschifte vor. Die in 2007
getatigten Geschifte sind auf der Homepage
www.cewecolor.com unter Investor Relation einsehbar.

Enge Zusammenarbeit zwischen Vorstand und
Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des
Unternehmens eng zusammen: Thr gemeinsames Ziel ist
die nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes. Der
Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmifig, zeitnah
und umfassend tber alle relevanten Fragen der Unterneh-
mensplanung und der strategischen Weiterentwicklung,
uber den Gang der Geschifte und die Lage des Konzerns
einschliefSlich der Risikolage.

Verantwortungsvolles Risikomanagement

Zu einer guten Corporate Governance gehort auch der
verantwortungsbewusste Umgang des Unternehmens mit
Risiken. Ein systematisches Risikomanagement sorgt
dafur, dass Risiken frithzeitig erkannt und bewertet wer-
den. Ausdricklich wird der Aufsichtsrat vom Vorstand in
jeder Sitzung uber relevante Risiken sowie das Risiko-
managementsystem informiert.



Der Abschlussprifer, die Commerzial Treuhand-GmbH,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Oldenburg, wird dem
Aufsichtsratsvorsitzenden tiber Ausschluss- oder Befan-
genheitsgriinde, die wahrend der Priifung auftreten, un-
verziiglich unterrichten, soweit diese nicht sofort beseiti-
gt werden. Der Abschlusspriifer wird auch iiber alle fir
die Aufgaben des Aufsichtsrates wesentlichen Feststellun-
gen und Vorkommnisse, die sich bei der Abschlussprii-
fung ergeben, unverziiglich berichten. Auflerdem hat der
Abschlusspriifer den Aufsichtsrat zu informieren, wenn
er im Zuge der Abschlusspriifung Tatsachen feststellt, die
mit der vom Vorstand und Aufsichtsrat nach § 161 AktG

abgegebenen Entsprechenserkliarung nicht vereinbar sind.

Angaben liber Aktienoptionsprogramme

Die CeWe Color Holding AG legte fiir ihre obersten
Fihrungskrifte im In- und Ausland entsprechend dem
Beschluss der Hauptversammlung 2005 einen Stock
Option Plan auf. In der Zeit vom 9. bis 23. September
2005 konnten iiber 80 Fithrungskrifte bis zu 200.000
Aktienoptionen erwerben. Der Stock Option Plan stief$
auf grofles Interesse. Er wurde mit 237.500 Aktien um
knapp 19 % tiberzeichnet.

Die CeWe Color Holding AG bot ihren Fithrungskraf-
ten eine Aktienoption zum Bezugspreis von 0,50 Euro
an. Der Aktienoptionsplan lduft vom 1. Oktober 2005
fur funf Jahre, also bis zum 30. September 2010. Das
Optionsrecht kann erstmals nach Ablauf einer Wartefrist
von zwei Jahren, d. h. nach dem 30. September 2007,
ausgeiibt werden. Die Optionen diirfen eingelost werden,
wenn der durchschnittliche Kassakurs der CeWe Color
Aktie im Xetra-Handel der Deutschen Borse an zehn
aufeinander folgenden Borsenhandelstagen mindestens
115 % des Basispreises betrdgt. Als Basispreis wurden
48,00 Euro je Aktie fixiert. Damit betragt das Erfolgsziel
55,20 Euro. Fir den Vorstand der CeWe Color Holding
AG legte der Aufsichtsrat, abweichend von den tibrigen
Berechtigten, einen Basispreis von 50,00 Euro und damit
ein Erfolgsziel von 57,50 Euro fest.

Die Aktienoptionen will CeWe Color aus ihrem eigenen
Aktienbestand (Ruckkaufprogramm) bedienen.
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Angaben gemaB §§ 289 Absatz 2 Nummer 5 bzw.
315 Absatz 2 Nummer 4 Handelsgesetzbuch

Vergiitungsbericht Vorstand

Die Vergiitungen fiir die Vorstandsmitglieder der CeWe
Color Holding AG, Oldenburg, werden durch den
Aufsichtsrat festgelegt. Sie setzen sich aus festen und
erfolgsabhingig variablen Beziigen zusammen. Die Fest-
beziige bestehen aus einem monetidren Fixum und aus
Sachbeziigen, der erfolgsbezogene Teil enthilt Tantiemen
sowie Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung.
Kriterien fiir die Bemessung der Gesamtvergiitung sind
neben den Vorstandsaufgaben und der personlichen
Leistung die Leistung des Gesamtvorstandes sowie der
wirtschaftliche Erfolg und das Vergleichsumfeld der
CeWe Color Gruppe.

Das erfolgsunabhingige Fixum wird als monatlich
gleichbleibendes Gehalt ausgezahlt. Weiterhin erhalten
die Vorstandsmitglieder Sachbeziige, die in Hohe der zu
versteuernden Werte angesetzt sind. Im Wesentlichen
handelt es sich um die Nutzung eines Dienstwagens
sowie berufsbezogene Versicherungsbeitrige; die Sach-
beziige werden von den einzelnen Vorstandsmitgliedern
versteuert und stehen ihnen in gleicher Weise zu.

Die Tantieme als erfolgsabhingiger Teil der Gesamt-
verglitung orientiert sich am Ergebnis der CeWe Color
Gruppe sowie an deren Cash Flow.

Eine weitere erfolgsabhingige Vergiitungskomponente
stellt der jetzt laufende dritte Aktien Options Plan 2005
dar. Hieran haben Mitglieder des Vorstandes im Ge-
schiftsjahr 2005 durch den Kauf von insgesamt 36.000
Optionsrechten teilgenommen. Die Teilnahme selbst und
der Umfang des Optionserwerbs war den Mitgliedern
des Vorstandes freigestellt. Fiir jedes Recht hatten die
Teilnehmer 0,50 Euro zu bezahlen. Der beizulegende
Zeitwert je Option gemdf$ IFRS 2.10 ff. betrug fiir die
Vorstandsmitglieder zum Gewahrungszeitpunkt 15,04
Euro. Im Geschiftsjahr 2005 kamen zwei Mitgliedern
des Vorstandes Zufliisse aus der Ausiibung von Options-
rechten des zweiten Aktienoptionsplanes in Hohe von
insgesamt 187 TEuro zugute. Zur Struktur des Aktienop-
tionsplanes wird auf die Erlauterungen zum Eigenkapital
im Anhang des Jahresabschlusses auf Seite 56 verwiesen.
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Die Gesamtbeziige erfolgsunabhingige und erfolgsabhin-
gige (Tantieme) Vergiitungen der Mitglieder des Vorstan-
des der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, im Ge-
schiftsjahr 2006 fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
im Mutterunternehmen und den Tochterunternehmen
belaufen sich auf insgesamt 1.271 TEuro. Im Einzelnen
gliedern sie sich wie folgt (siehe Seite 41).

Aus der proportionalen Verteilung des Fair Value der
bestehenden Optionsrechte iiber den Zeitraum der jewei-
ligen Wartezeit gemafs IFRS 2.10 ff. ergibt sich zusitzlich
ein Personalaufwand fiir Dr. Rolf Hollander, fiir Andre-
as F.L. Heydemann sowie fiir Michael Wefers jeweils

in Hohe von TEuro 90,2, insgesamt also 271 TEuro
(Vorjahr: 68 TEuro). Zur Ermittlung des Zeitwertes der
Optionsrechte sowie des daraus resultierenden Personal-
aufwandes wird auf die Erlduterungen zum Personal-
aufwand im Anhang des Jahresabschlusses auf Seite 67
verwiesen.

Vereinbarungen der CeWe Color Holding AG mit den
Vorstandsmitgliedern fiir den Fall der vorzeitigen Beendi-
gung des Dienstverhiltnisses bestehen nicht.

Fur die Mitglieder des Vorstandes der Gesellschaft
bestehen sowie fiir ihre Tatigkeit als Vorstand/Geschafts-
fihrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung Pensions-
zusagen, fur die teilweise Riickdeckungsversicherungen
abgeschlossen wurden. Die Hohe der Pensionsanspriiche
ermittelt sich aus zwei Neuntel der zuletzt bezogenen
Festbezuige fur je funf Jahre Tatigkeit als Vorstand der
CeWe Color Holding AG sowie als Vorstand/Geschafts-
fiihrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung, hochstens
jedoch sechs Neuntel. Die Bezugsgrofse fiir Dr. Rolf Hol-
lander sind die gesamten Festbeziige fiir seine Tiatigkeit
als Vorstand in der CeWe Color Holding AG sowie in der
Neumuller CeWe Color Stiftung. Fur die Herren Andreas
F.L. Heydemann, Wulf-D. Schmidt-Sacht und Michael
Wefers sind die jeweiligen Festbeziige fuir ihre Tatigkeit
als Vorstand in der CeWe Color Holding AG mafsgeblich.
Die Pensionszusagen kommen mit dem Erreichen der
Regelaltersgrenze zum Tragen. Eine Hinterbliebenen-
versorgung ist nicht Teil dieser Zusage. Der Dienstzeit-
aufwand fur Altersversorgung in 2006 stellt sich unter
einem Rechnungszins von 4,25 % gemafs der Anwendung
des Projected-Unit-Credit-Verfahrens nach TAS/IFRS wie
unten gezeigt dar (siehe Seite 41).

Uber die Vorstandszusagen hinaus erhalten die Herren
Dr. Rolf Hollander, Andreas F.L. Heydemann und
Wulf-D. Schmidt-Sacht im Rahmen der betriebstiblichen
Altersversorgung aus einer Direktzusage nach ihrem Aus-
scheiden ab dem 65. Lebensjahr eine Altersrente. Einge-
schlossen ist hier jeweils eine Hinterbliebenenversorgung
von 50 % der jeweiligen Rente. Herr Michael Wefers
erhilt im Rahmen der betriebsiiblichen Altersversorgung
aus einer arbeitgeberfinanzierten Unterstiitzungskasse
eine wirtschaftlich gleichwertige Altersrente. Hier glie-
dern sich die Zusagen wie folgt (siehe Seite 41).

Schlieslich wurde fir alle Vorstandsmitglieder im Rah-
men der betrieblichen Altersversorgung zusitzlich eine
Lebensversicherung mit Kapitalzahlung im vorzeitigen
Todesfall als Hinterbliebenenversorgung oder im Erle-
bensfall als Altersversorgung tiber eine Versicherungs-
summe von jeweils 38 TEuro eingerichtet. Die jahrlichen
Aufwendungen hierfir betragen pro Vorstandsmitglied
jeweils 1 TEuro (Vorjahr: 1 TEuro).

Die Beziige der fritheren Vorstandsmitglieder ermitteln
sich analog zu der oben dargestellten Berechnung fur die
aktiven Vorstdnde. Die erstmalige Zahlung der Ruhe-
gelder erfolgte mit Eintritt in die Regelaltersgrenze.

Vergutungsbericht Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat besteht gemif§ Satzung aus sechs Mit-
gliedern. Die Vergutung fiir die Aufsichtsratsmitglieder
ergibt sich aus der Satzung und setzt sich aus einer festen
und zwei variablen Bestandteilen zusammen. Die feste
Vergiitung belauft sich auf 4,0 TEuro jahrlich. Zusitz-
lich erhilt jedes Mitglied eine dividendenabhingige
Vergiitung. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates erhilt das
Eineinhalbfache, der Stellvertreter das Eineinviertelfache
der genannten Betrdge. SchliefSlich erhilt jedes Mitglied
0,5 TEuro pro Teilnahme an den Aufsichtsratsitzungen.
Optionsrechte hatte keines der Aufsichtsratsmitglieder.
Im Einzelnen gliedern sich die Bezlige wie folgt (siehe
Seite 41).

Sonstiges

Fiir alle Vorstinde, Geschiftsfithrer und Leitende An-
gestellte der CeWe Color-Gruppe im In- und Ausland
unterhilt die Gesellschaft eine Vermogensschaden-
Haftpflicht-Gruppenversicherung. Sie wird jahrlich
abgeschlossen bzw. verlingert. Die Versicherung deckt
das personliche Haftungsrisiko fiir den Fall ab, dass der
Personenkreis bei Ausiibung seiner Tatigkeit fir Vermo-
gensschiaden in Anspruch genommen wird.
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Vorstandsbezlige, Aktienbesitz, ! 2006
Optionsrechte Angaben in TEuro Festbeziige  Variable Beziige Beziige gesamt Aktienbesitz Optionsrechte
Dr. Rolf Hollander (Vorsitzender) 412 195 607 11.000 12.000
Andreas F.L. Heydemann 158 58 216 0 12.000
Wulf-D. Schmidt-Sacht (vis 31.12.2006) 181 58 239 0 0
Michael Wefers 151 58 209 0 12.000
Vorstand gesamt 902 369 1.271 11.000 36.000
' 2006
Pensions- Erworbene Pensions- Dienstzeitaufwand
anspriche  Pensionsan- anspriiche fiir Altersversorgung
Angaben in TEuro 31.12.2005 spriiche 2006 31.12.2006 2006
Dr. Rolf Hollander 178 89 267 114
Andreas F.L. Heydemann 1 12 23 16
Wulf-D. Schmidt-Sacht 1 12 23 19
Michael Wefers 0 0 0 13
Vorstand gesamt 200 113 313 162
' 2006
Pensions- Erworbene Pensions- Dienstzeitaufwand
anspriiche Pensionsan- anspriiche fiir Altersversorgung
Angaben in TEuro 31.12.2005 spriiche 2006 31.12.2006 2006
Dr. Rolf Hollander 3 0 3 1
Andreas F.L. Heydemann 3 0 3 1
Wulf-D. Schmidt-Sacht 3 0 3 1
Michael Wefers 3 0 3 1
Vorstand gesamt 12 0 12 4
Aufsichtsrat Bezlge, 2005 2006
Aktienbesitz, Dividen- Dividen-
Optionsrechte denab- denab-
Angaben in TEuro Fest- Sit-  hangige Op- Sit-  héngige Opti-
vergu- zungs- Vergu- Bezlge  Aktien- tions-  Festver- zungs- Vergii- Beziige Aktien- ons-
tung gelder tung  gesamt besitz rechte  giitung gelder tung gesamt besitz rechte
Hubert Rotharmel (vorsitzender) 6,0 2,5 5,3 13,8 25.000 0 6,0 2,5 14,3 22,8 25.000 0
Hartmut Fromm (stellv. Vorsitzender) 5,0 2,5 4,4 11,9 0 0 5,0 2,0 11,9 18,9 0 0
Dr. h.c. Manfred Bodin 4,0 2,0 3,5 9,5 0 0 4,0 2,0 9,5 15,5 0 0
Dr. Fritz Kroger 4,0 2,5 3,5 10,0 0 0 4,0 2,0 9,5 15,5 0 0
Prof. Dr. Hans-Jirgen
Appelrath 4,0 2,0 3,5 9,5 4,0 2,5 9,5 16,0
Andreas F. Schubert (vis 31.08.2006) 4,0 2,5 3,5 10,0 0 2,5 1,5 9,5 13,5 0
Sebastian Freitag
(von 01.09.2006 bis 08.02.2007) 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 1,5 1,0 0,0 2,5 0 0
Aufsichtsrat gesamt 27,0 14,0 23,6 64,6 25.000 0 27,0 13,5 64,1 104,6 25.000 0
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Stock Option Plan 2005

Die CeWe Color Holding AG legte fiir ihre obersten
Fuhrungskrifte im In- und Ausland entsprechend dem
Beschluss der Hauptversammlung 2005 einen weiteren
Stock Option Plan auf.

In der Zeit vom 9. bis 23. September 2005 konnten iiber
80 Fuhrungskrifte bis zu 200.000 Aktienoptionen erwer-
ben. Der Stock Option Plan stief§ auf grofles Interesse. Er
wurde mit 237.500 Aktien um knapp 19 % uberzeichnet.
Aktienverkdufe konnen frithestens nach Ablauf der War-
tefrist von zwei Jahren nach Erreichung des Erfolgsziels
von 55,20 Euro bzw. 57,50 Euro, d. h. nach dem 30.
September 2007, ausgeiibt werden.

Belegschaftsaktien

Uber die im Jahre 2005 angebotenen Belegschaftsakti-
en konnten die Mitarbeiter erst nach einer einjihrigen
Sperrfrist nach dem 5. Juni 2006 verfiigen. Soweit Verfii-
gungen uber Belegschaftsaktien aus fritheren Jahren ge-
tatigt worden sind, liegen keinerlei Anhaltspunkte dafiir
vor, dass Insiderinformationen ausgenutzt worden sind.

Directors” Dealing

§ 15 WhHG enthilt seit 2004 eine neue, deutlich redu-
zierte Geringfugigkeitsschwelle fiir alle Organmitglieder,
die bei bestimmten Wertpapiergeschiften beachtet wer-
den muss:

Meldepflichtig sind Geschifte, deren Gesamtwert,
bezogen auf die Gesamtzahl der von dem Meldepflichti-
gen und der Personen seiner engen Beziehung getitigten
Geschifte, innerhalb eines Kalenderjahres 5.000,00 Euro
ubersteigt.

Sollte diese Geringfiigigkeitsschwelle tiberschritten sein,
sind die meldepflichtigen Organe bzw. ihre Familienmit-

Abschluss 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 Verpflichtung
nach, diese Mitteilungen unverziiglich auf der Home-
page www.cewecolor.com in der aussagefihigen Rubrik
Corporate Governance unter dem Unterpunkt Directors'
Dealing fir mindestens einen Monat zu veroffentlichen
und einen Beleg dartuber an das BaFin zu schicken. Nach
einem Monat werden die Angaben in ein Archiv im Inter-
net gestellt.

Entsprechende Mitteilungen von Meldepflichtigen sind
dort jederzeit nachlesbar. Im Jahre 2006 wurden keiner-
lei meldepflichtigen Wertpapiergeschifte getatigt. Die in
2007 getatigten Geschifte sind auf der Homepage
www.cewecolor.com unter den Investor Relation einseh-
bar.

Insiderverzeichnis

In § 13 WpHG wurde der Begriff der Insiderinformati-
on, die den Emittenten unmittelbar selber betreffen, in
2004 neu definiert. Gemafs § 15 b WpHG haben wir alle
Personen, die bestimmungsgemifs Zugang zu Insiderin-
formationen haben, in einem Insiderverzeichnis erfasst
und aktualisieren dieses stindig. Die erfassten Personen
sind von uns belehrt worden.

Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB
Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals Beschran-
kungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von

Aktien betreffen (§ 315 Abs. 4 Nr. 1 und 2 HGB)

Das Gezeichnete Kapital der CeWe Color Holding AG,
Oldenburg, setzt sich aus folgenden Aktiengattungen

glieder verpflichtet, innerhalb von fiinf Tagen nach zusammen:
L] L] L L L] L]
Anzahl Anteil am Anteil am
Aktien- Aktien-  der Gat- Gezeichneten gezeichneten
art ISIN form tung  Kapital in Euro Kapital in% Rechte und Pflichten
- die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit
Inhaber- Stick- nicht zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegen
aktien DE 0005403901 aktien 5.400.000 14.040.000,00 73,1705%  sprechen (z. B. Aktien als eigene Anteile der Gesellschaft)
- neue Aktien, ausgegeben im Rahmen der ausgetbten Wandlung
von Bezugsrechtsverpflichtungsscheinen
- die neuen Aktien sind mit ihrer Ausgabe voll stimmberechtigt
- die neuen Aktien sind erstmals fur das Geschéftsjahr 2007
dividendenberechtigt
- die separate Notierung der Aktien wird bis zum Abschluss der
Inhaber- Stack- nachsten ordentlichen Hauptversammlung bestehen bleiben und
aktien DEOOOAOLR902 aktien 1.980.000 5.148.000,00 26,8292 % danach in die Notierung der alten Aktien einbezogen
Namens- Stlick- - die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit nicht
aktien  DE 0005403950 aktien 18 46,80 0,00024 %  zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegen sprechen
-vinkulierte Namensaktien, die nur mit Zustimmung des Aufsichts-
rates Ubertragen werden kénnen
-jede Aktie verleiht das Recht, ein Mitglied des Aufsichtsrates zu
bestimmen
Namens- Stick- - die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit nicht
aktien  DE 0005403927  aktien 2 5,20 0,00003%  zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegen sprechen

7.380.020 19.188.052,00

100,0000 %




Dariiber hinausgehende Stimmrechts- oder Ubertragungs-
beschrankungen sind der Gesellschaft nicht bekannt.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital (§ 315
Abs. 4 Nr. 3 HGB)
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Art der Anteil der angezeigten Stimmrechte
Mitteilungspflichtiger Beteiligung am Gezeichneten Kapital
Erbengemeinschaft Neumduller, Oldenburg, bestand aus
Alexander Neumuller und Caroline Neumduller, Oldenburg direkt 27,1 %
Otto Korte und Helmut Hartig, Oldenburg, in ihrer Eigenschaft
als Testamentsvollstrecker der Erbengemeinschaft Neumduller indirekt 27,1 %
M2 Special Opportunities Master, L.P., George Town,
Grand Cayman, Cayman Islands, British West Indies direkt 10,29 %
M2 Capital Management L.P, New York (USA) indirekt 10,29 %
M2 Capital Management, L.L.C., New York (USA), indirekt 10,29 %
David Marcus, New York (USA) indirekt 10,29 %

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

Zwei der Namensaktien sind vinkulierte Namensaktien,
die nur mit Zustimmung des Aufsichtsrates der CeWe Co-
lor Holding AG, Oldenburg, tibertragen werden konnen.
Mit diesen Aktien ist das Recht verbunden, ein Mitglied
des Aufsichtsrates zu bestimmen. Inhaber dieser Aktien ist
die Neumiiller CeWe Color Stiftung, Oldenburg.

Art der Stimmrechtskontrolle im Falle von Arbeitneh-
merbeteiligungen (§ 315 Abs. 4 Nr. 5 HGB)

Soweit Arbeitnehmer der CeWe Color-Gruppe als Ak-
tiondre an der CeWe Color Holding AG beteiligt sind,
bestehen nach Kenntnis der Gesellschaft keine Beson-
derheiten bei der Moglichkeit der Stimmrechtsausiibung.
Weder bestehen Rechtsgemeinschaften von Arbeitneh-
mern an einer oder mehreren Aktien (§ 69 Absatz 1
AktG), noch Stimmbindungsvereinbarungen zwischen
Arbeitnehmer-Aktionaren.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen
liber die Ernennung und Abberufungen von Vorstands-
mitgliedern und Uber Satzungsénderungen (§ 315 Abs.
4 Nr. 6 HGB)

Die Bestellung der Mitglieder des Vorstandes und die
Bestimmung derer Zahl erfolgt nach § 5.2 der Satzung
durch den Aufsichtsrat, desgleichen die etwaige Bestel-
lung eines Vorsitzenden oder eines Sprechers des Vor-
standes und stellvertretender Vorstandsmitglieder. Im
Ubrigen gelten die gesetzlichen Bestimmungen iiber die
Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern

(§$ 84 und 85 AktG).

Die Vorschriften zur Anderung der Satzung sind in den §§
133 und 179 AktG geregelt. Ergdnzend sieht § 3.3.1 der Sat-
zung vor, dass die Beschlisse der Hauptversammlung, sofern
nicht Gesetz oder Satzung zwingend

eine grofSere Mehrheit oder noch andere Erfordernisse vor-
schreiben, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen
gefasst werden. In den Fillen, in denen eine Kapitalmehrheit
erforderlich ist, ist die einfache Mehrheit des bei der Be-
schlussfassung vertretenen Grundkapitals erforderlich. Die
einfache Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Kapitals ist auch bei der Beschlussfassung iiber Satzungsin-
derungen und Kapitalerhohungen ausreichend, sofern das
Gesetz nicht zwingend eine hohere Mehrheit erfordert.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Riick-
kauf von Aktien (§ 315 Abs. 4 Nr. 7 HGB)

Gemaifs § 2.4.1 ist der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrates bis zum 24. Juni 2009 ermichtigt, das
eingetragene Grundkapital der Gesellschaft einmal oder
mehrmals, insgesamt jedoch hochstens um 7.800.000,00
Eurogegen Bareinlagen oder Sacheinlagen durch Aus-
gabe neuer Aktien zu erhohen; bei Sacheinlagen ist das
Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen.

Auflerdem ist das Grundkapital gemafs § 2.3 der Satzung
um einen Betrag von bis zu 52.000,00 Euro eingeteilt

in 20.000 Inhaberaktien, aufgrund der Hauptversamm-
lungsbeschliisse vom 16. Juni 1992, 17. Juni 1999 und
24. Juni 2004 bedingt erhoht. Bei diesem bedingten Ka-
pital besteht ein Aktienbezugsrecht der Neumiiller CeWe
Color Stiftung in Hohe von weiteren nominal 52.000,00
Euro nur insoweit, als die Stiftung damit ihre Komple-
mentirgesellschaftsbeteiligung von 52.000,00 Euro an
der CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, tauscht
gegen Aktien an dieser Gesellschaft um den Zusammen-
schluss der Beteiligung in dieser Gesellschaft herbeizu-
fiihren. Andere Personen, als die zuvor genannten Be-
zugsberechtigten, sind von dem Bezugsrecht hinsichtlich
des bedingten Kapitals ausgeschlossen. Dieses bedingte
Kapital ist nur insoweit belegt, als die Neumiiller CeWe
Color Stiftung von dem Umtauschrecht Gebrauch macht.
Das Niahere der Durchfithrung regelt der Hauptver-
sammlungsbeschluss vom 16. Juni 1992.
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Gemif$ dem Beschluss der Hauptversammlung vom
1. Juni 2006 ist der Vorstand bis zum 1. Dezember 2007
ermachtigt, insgesamt bis zu 600.000 eigene Aktien zu

erwerben. Die Ermachtigung ist erteilt worden, um die
Aktien

Arbeitnehmern und Mitgliedern der Geschiftsfithrung
der Gesellschaft und ihrer Konzernunternehmen im
Sinne des § 18 AktG durch Gewidhrung von weiteren
Optionsrechten nach MafSgabe der von der Hauptver-
sammlung am 30. Juni 2005 zu Tagesordnungspunkt 6,
3a) beschlossenen Bestimmungen zum Erwerb anzubie-
ten (Aktien Options Programm II);

mit Zustimmung des Aufsichtsrates Dritten im Rah-
men von Unternehmenszusammenschliissen oder beim
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder
Beteiligungen an Unternehmen, einschliefSlich der Erho-
hung bestehenden Anteilsbesitzes, einzusetzen;

mit Zustimmung des Aufsichtsrats einzuziehen;

wieder iiber die Borse zu verkaufen;

den Aktioniren aufgrund eines an alle Aktionire ge-
richteten Angebots zum Bezug anzubieten;

mit Zustimmung des Aufsichtsrates in anderer Weise
als tiber die Borse oder durch Angebot an alle Aktio-
nire zu verduflern.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeange-
bots stehen (§ 315 Abs. 4 Nr. 8 HGB)

Es bestehen keine Vereinbarungen der CeWe Color
Holding AG, Oldenburg, mit Dritten, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernah-
meangebotes stehen, und die fur sich allein oder in Threr
Gesamtheit hieraus folgende Wirkungen haben kénnten.

Entschadigungsvereinbarungen (§ 315 Abs. 4 Nr. 9 HGB)

Vereinbarungen der CeWe Color Holding AG, Olden-
burg, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit
Mitgliedern des Vorstandes oder anderen Arbeitnehmern
getroffen wurden, und zu Entschiddigungen oder anderen
Leistungen der Gesellschaft fithren kénnen, bestehen
nicht.

Besondere Ereignisse nach Schluss des Geschaftsjahres

Antrag auf Einberufung einer auBerordentlichen
Hauptversammlung

Mit Schreiben vom 25. Januar 2007 ist bei der CeWe
Color Holding AG ein Schreiben eingegangen, das ein
Einberufungsverlangen der M2 Special Opportunities
Master, L.P, gemafs § 122 Abs. 1 Akt zum Gegenstand-
hat. Darin wurde die Einberufung einer aufSerordent-
lichen Hauptversammlung verlangt, bei der iiber fol-
gende Tagesordnungspunkte Beschluss gefasst werden
sollte: ,,Abberufung von Mitgliedern des Aufsichtsrates®,
»Wahlen zum Aufsichtsrat“ sowie ,,Entzug des Vertrau-
ens gegeniiber den Mitgliedern des Vorstandes“.

Der Vorstand der CeWe Color Holding AG hat daraufhin
in seiner Pressemitteilung vom 30. Januar 2007 seine Po-
sition deutlich gemacht. Danach habe der Hedge-Fonds
den Vorstand in einem Brief mit zahlreichen Vorwiir-

fen konfrontiert, die unbegrindet seien und vor allem
verschleiern sollten, dass M2 Capital dem Unternehmen
massiv Kapital entziehen wolle. Im Vorwege seien in
mehreren Briefen und Gesprichen von Hedge-Fonds
kreditfinanzierte Sonderausschiittungen in Hohe von 37
bis 120 Mio. Euro gefordert worden. Um dieses Ziel zu
erreichen, habe M2 Capital mit der Einberufung einer
auflerordentlichen Hauptversammlung gedroht, in der
Aufsichtsrite abgewahlt und den Vorstinden das Miss-
trauen ausgesprochen werden solle. Man habe sich aber
nicht unter Druck setzen lassen, da man die Liquiditat
als strategische Reserve benotige.



Aus Sicht der Gesellschaft diirfen die berechtigten
Interessen von Kunden, Mitarbeitern und langfristig
ausgerichteten Investoren nicht kurzfristig motivierten
Interessen geopfert werden. In dem bisher erfolgreich
gestalteten Transformationsprozess von der analogen
zur digitalen Fotografie, in dem sogar die beiden bes-
ten Ergebnisse der letzten sechs Jahre erzielt wurden,
werden alle vorhandenen Mittel sowie die Moglichkeiten
zur Fremdfinanzierung benétigt, um mit Investitionen
in neue Produkte und neue Geschiftsfelder Wachs-
tumsspotenziale fiir die Gesellschaft und damit fir die
Aktiondre zu erschliefSen.

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes ist tiber
das Schreiben und den darin enthaltenen Antrag noch
nicht abschliefend entschieden worden.

CeWe Color konsolidiert Markt in Mittelosteuropa

Am 15. Februar 2007 hat CeWe Color die Ubernah-

me des polnischen Grofslabor-Wettbewerbers FOTO
CLASSIC, Tarnobrzeg, mit zwei Fotolaboren sowie des
tschechischen Wettbewerbers FotoStar s.r.o., Teplice,
mitgeteilt. Nachdem CeWe Color bereits vor diesen
Akquisitionen in Tschechien einen Marktanteil von 50 %
Prozent und in Polen von 40 % vorweisen konnte, wurde
die Marktposition in beiden Lindern noch einmal deut-
lich verbessert. Wahrend das tschechische Unternehmen
im Geschiftsjahr 2006 einen Fotofinishing-Umsatz von
7 Mio. Euro erzielte, erwirtschafteten die beiden pol-
nischen Labore im gleichen Zeitraum einen Umsatz von
3,5 Mio. Euro. Da CeWe Color in Polen bereits zwei
Standorte betreibt, soll die Produktion kurzfristig auf
zwei der nunmehr vier Labore konzentriert werden, um
so Synergiepotenziale zu heben.
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Standort Niirnberg wird geschlossen

Zur Anpassung der Produktionskapazitiaten in Zentral-
europa hat der Vorstand ebenfalls am 15. Februar 2007
beschlossen, den Standort Niirnberg, an dem rund 170
Mitarbeiter beschiftigt sind, zu schliefsen. Mit die-

ser Schlieung sowie einer weiteren noch nicht niher
spezifizierten Restrukturierungsmafiname in Frankreich
reagiert CeWe Color auf die sinkende Nachfrage nach
analogen Fotos, die durch das stark wachsende Digital-
geschift nicht vollstindig kompensiert werden kann.

Aktienriickkauf liber Bérse durch 6ffentlichen
Riickkaufangebot abgel6st

Am 2. Februar 2007 hat der Vorstand der CeWe Color
Holding AG beschlossen, das tiber die Borse laufende
Aktienrtickkaufprogramm zu beenden und stattdessen
ein bis zum 6. Mirz 2007 laufendes 6ffentliches Riick-
kaufangebot durchzufithren. Nachdem die Gesellschaft
mit dem seit dem 8. August 2006 laufenden Riickkauf-
programm 209.529 Aktien erworben hat, sollen mit dem
offentlichen Riickkaufangebot bis zu 390.000 weitere
Aktien zu einem ermittelten Angebotspreis von 36,07
Euro pro Aktie erworben werden.






CeWe Color hat in den beiden Jahren 2005 und 2006
mit Ergebnissen (EBT) von 25,5 Mio. Euro und 21,1
Mio. Euro die besten Resultate der letzten sechs Jahre
erzielen konnen. Dies dank frithzeitiger Konzentrati-
on auf die Entwicklung digitaler Fotoprodukte, hohen
Investitionen und der Intensivierung der Vermarktungs-
aktivitdten.

1,1 Mrd. Digitalfotos und -prints konnten 2006 produ-
ziert und vertrieben werden. Diese Ergebnisse wurden
mitten im Transformationsprozess von der analogen zur
digitalen Fotografie erreicht. Im Jahr 2006 verlor CeWe
Color 0,8 Mrd. Fotos von Filmen von 2,6 Mrd. auf
1,8 Mrd. Stiick und gewann 0,3 Mrd. Digitalfotos von
0,8 Mrd. auf 1,1 Mrd. Stiick. In Summe aller Fotos
gab es einen Rickgang um 16,1 % von 3,4 Mrd. auf
2,9 Mrd. Stiick.

Aufgrund dieses Mengenriickgangs fithrt das Manage-
ment einen Restrukturierungsprozess durch. In 2006
wurden vier Betriebe, in 2007 werden fiinf Betriebe
geschlossen. Die hierfiir anfallenden Restrukturierungs-
kosten belasten in 2007 das Ergebnis mit voraussichtlich
netto 10 Mio. Euro, sie werden aber mittelfristig zu einer
effizienteren Kostenstruktur fithren.

Fir 2007 mussen wir wiederum von einem Riickgang der
Fotos von Filmen von 32 % ausgehen und planen einen
Zuwachs der Digitalfotos und -prints von 26 %. In Sum-
me bedeutet das ein Minus der Gesamtmenge aller Fotos
von 10 %. Aufgrund hoherer Erlose fiir Prints in Fotobii-
chern werden wir einen geringeren Umsatzriickgang in
Hohe von 5 % zu verkraften haben.

Lagebericht

Das Ergebnis vor Restrukturierung ist mit 24,5 Mio. Euro,
das EBT nach Restrukturierung ist mit 14,5 Mio. Euro
und das Ergebnis nach Steuern ist mit 7,0 Mio. Euro
geplant.

Die Investitionen (ohne Firmenakquisitionen) werden mit
36,0 Mio. Euro wieder iiber denen des Vorjahres liegen.
Hier werden verstiarkte Anstrengungen bei Produktent-
wicklungen vorgenommen sowie die Investitionen in den
Markt intensiviert. Firmenakquisitionen zur Marktkon-
solidierung sowie zur Erweiterung unseres erfolgreichen
Digitalprintprogramms werden zusitzlich mittelfristig
fir profitables Wachstum sorgen.

Marktforscher gehen davon aus, dass der Bildermarkt
2008 seinen Tiefpunkt erreichen wird. Der Bildermarkt
wird dann mit stark iiberwiegendem Digitalfotoanteil
wieder wachsen.

Management und Mitarbeiter bereiten das Unternehmen
darauf vor, dann auf einer breiten Distributionsbasis
(60.000 Geschiften), mit fithrender (Internet-)Technolo-
gie und einem interessanten Produktsortiment fiir Kun-
den, Mitarbeiter und Aktionire weiterhin als Unterneh-
men ein erfolgreicher und attraktiver Partner zu sein.

Oldenburg, 23. Februar 2007

— Der Vorstand —

Dr. Rolf Hollander
(Vorstandsvorsitzender)

Dr. Reiner Fageth

Andreas F.L. Heydemann

¥ ¥
Veranderung
Farbfotos analog 1,2 Mrd. Stuck -32%
digital 1,4 Mrd. Stuck +26 %
gesamt 2,6 Mrd. Stiick -10%
Umsatz 380 Mio. Euro -5%
Ergebnis vor Steuern und
Restrukurierung 24,5 Mio. Euro -10%
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 15,3 Mio. Euro -42%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 14,5 Mio. Euro -31%
Ergebnis nach Steuern 7,0 Mio. Euro -61%
Cash Flow 41,2 Mio. Euro -25%
Free Cash Flow 5,2 Mio. Euro -77%
Investitionen 36,0 Mio. Euro +11%
Michael Wefers









KONZERNABSCHLUSS







Konzernbschluss Konzernbilanz

Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006 Veranderung Anhang | Seite

I. Sachanlagen 116.381 110.596 -5,0% 22176
1. Geschafts- und Firmenwerte 2.461 2.461 0,0 % 23176
IIl. Immaterielle Vermégenswerte 8.995 9.421 4,7 % 24177
IV. Finanzanlagen nach At-Equity 500 0 —-100,0 % 25177
V. Finanzanlagen 1.389 2.129 53,3 % 26177
VI. Langfristige Forderungen aus Ertragsteuer-Erstattungen 0 4.218 100,0 % 27177

VII. Langfristige Forderungen und Vermégenswerte 616 496 -19,5% 28178
VIII. Aktive latente Steuern 2.857 3.092 8,2 % 29178
A. Langfristige Vermogenswerte 133.199 132.413 -0,6 %

I. Vorrate 38.960 34.152 -123% 30178
IIl. Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 53.358 56.429 5,8 % 31178
IIl. Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuer-Erstattungen 438 6.892 1.473,5 % 32178
IV. Kurzfristige Ubrige Forderungen und Vermogenswerte 7.992 13.054 63,3 % 33179
V. Liquide Mittel 27.353 14.475 -47,1% 34179
B. Kurzfristige Vermdégenswerte 128.101 125.002 -2,4%

261.300 257.415 -1,5%




Konzernbilanz Konzernabschluss

Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006 Verdnderung  Anhang | Seite

|. Gezeichnetes Kapital 15.600 19.188 23,0% 35179
IIl. Kapitalrucklage 29.175 58.603 100,9 % 40184
Ill. Sonderposten fur eigene Anteile -10.424 -6.036 42,1 % 41184
IV. Gewinnrlicklagen und Bilanzgewinn 65.015 55.571 -14,5% 42 1 86
V. Anteile Dritter 13.679 36 -99,7% 43186
A. Eigenkapital 113.045 127.362 12,7 %

I. Langfristige Sonderposten fir Investitionszuwendungen 1.006 866 -13,9% 441 86
Il. Langfristige Ruckstellungen fur Pensionen 8.692 9.290 6,9 % 45| 87
lll. Langfristige passive latente Steuern 1.985 1.543 -22,3% 46 | 87
IV. Langfristige Ubrige Ruckstellungen 4.373 2.226 -49,1% 47187
V. Langfristige Finanzverbindlichkeiten 10.131 5.572 -45,0 % 48 | 88
VI. Langfristige tUbrige Verbindlichkeiten 14.150 898 -93,7 % 49 1 88
B. Langfristige Schulden 40.337 20.395 -49,4%

I. Kurzfristige Sonderposten fur Investitionszuwendungen 202 140 -30,7%

IIl. Kurzfristige Steuerrtckstellungen 8.436 7.884 -6,5% 50 1 88
IIl. Kurzfristige tbrige Ruckstellungen 13.965 11.126 -20,3% 51188
IV. Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 7.176 17.250 140,4 % 52189
V. Kurzfristige Gbrige Verbindlichkeiten 78.139 73.258 -6,2% 53189
C. Kurzfristige Schulden 107.918 109.658 1,6 %

261.300 257.415 -1.5%




Jahresabschluss Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Angaben in TEuro 2005 2006 Verdnderung Anhang | Seite
1. Umsatzerlose 431.130 400.531 -7.1% 10166
2. Bestandsveranderungen -123 -75 39,0 %

3. Andere aktivierte Eigenleistungen 1.531 896 -41,5%
4. Sonstige betriebliche Ertrage 34.565 20.369 -41,1% 11166
5. Materialaufwand -153.114 -139.578 8,8% 12167
6. Rohergebnis 313.989 282.143 -10,1%
7. Personalaufwand -131.092 -111.475 15,0 % 13167
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte

des Anlagevermégens und Sachanlagen —39.853 -36.840 7.6 % 14168
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen -114.319 -107.439 6,0 % 15168

10. Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 28.725 26.389 -81%

11. Finanzergebnis -3.194 -5.279 -65,3% 17169

12. Ergebnis vor Steuern (EBT) 25.531 21.110 -17.3%

13. Steuern vom Einkommen und Ertrag -11.612 -1.024 91,2% 18170

14. Sonstige Steuern -2.417 -2.217 8,3 % 19172

15. Ergebnis nach Steuern 11.502 17.869 55,4 %

16. Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis -4.415 -3.836 13,1% 20172

17. Periodenergebnis 7.087 14.033 98,0 %

Ergebnis je Aktie (in Euro)
- unverwassertes 1,29 2,61 102,3 % 21173
- verwassertes 1.43 2,39 67,1% 21173




Konzern-Kapitalflussrechnung Jahresabschluss

Angaben in TEuro 2005 2006
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 28.725 26.389
+ Abschreibungen auf immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen 39.853 36.840
+ Zufuhrung Ruckstellung ohne Zufiihrung Steuer Rst. 13.675 10.229
- Auflésung Ruckstellungen ohne Steuer Rst./Aufl. SoPos. -4.168 -2.796
- Sonstige zahlungsunwirksame Transaktionen -1.680 4.380
= Cash Flow nach zahlungsunwirksamen Transaktionen 76.405 75.042
+ Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden 1.732 1.890
+ Zunahme (+)/Abnahme (-) Vorrate, Ford. sowie Sonst. Aktiva 10.600 -14.112
— Abnahme Ruckstellungen ohne Steuer Rst. -5.877 -12.023
— Abnahme (-) Verb. LuL., Sonst. Verb. und Sonst. Passiva -16.876 -35.613
= Aus Ifd. Geschaftstatigkeit erwirtschaftete Zahlungsmittel -10.421 -59.858
— Gezahlte Ertragsteuern -12.982 -6.452
— Gezahlte sonstige Steuern -2.417 -2.108
—e = Mittelzufluss aus betrieblicher Tatigkeit 50.585 6.624
- Mittelabfluss aus Unternehmenserwerb abzgl. erworbener Nettozahlungsmittel -1.775 0
- Erwerb von Sachanlagen und sonstige Anlagevermégen —-33.985 -32.667
- Aktivierte Eigenleistungen und sonstigen Leistungen -1.531 -896
+ Verkaufserlose aus Anlageabgangen 2.977 747
|- = Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -34.314 -32.816
— Gezahlte Dividende -3.314 -6.480
- Erwerb eigener Aktien -361 -10.176
+ Abwicklung des 2. Stock Option Plans 2.169 0
+ Bewertung des in 2005 aufgelegten Stock Option Plans nach IFRS 2 559 1.834
+ Veranderung Eigenkapital durch Austibung von Bezugsrechten 0 27.225
+ Erfolgsneutrale und zahlungsunwirksame Marktbewertung von Sicherungsgeschaften -582 379
+ Zahlungsunwirksame Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung langfristiger konzerninterner
Darlehen (IAS 21.32) und fur Wahrungsdifferenzen im Eigenkapital verrechneter latenter Steuern 390 -6
+ ZuflUsse aus der Aufnahme von Darlehen 9.671 9.992
— AbflUsse aus der Tilgung von Bankverbindlichkeiten -12.990 -4.476
- Zinsergebnis ohne Abschreibung auf Finanzanlagen und zahlungsunwirksame
Bewertungen von Sicherungs- und Termingeschéaften -1.862 -5.071
e = Mittelabfluss (-) / Mittelzufluss (+) aus Finanzierungstatigkeit -6.320 13.221
L» = Nettoveranderung von Zahlungsmitteln 9.951 -12.971
+ Wechselkursbedingte Anderung des Finanzmittelfonds 187 93
+ Liquide Mittel laut Er6ffnungsbilanz 17.215 27.353
= Liquide Mittel laut Schlussbilanz 27.353 14.475

Erlauterung zur Kapitalflussrechnung finden Sie auf Seite 92.

-«



Jahresabschluss Konzern-Eigenkapitalspiegel

Anaaben in 16 Markt- Ausgleichs-
RN e Erwirtschaftetes bewertung Sonderposten posten aus
Gezeichnetes Kapitalrick-  Konzerneigen- Sicherungs- fur Stock ~ Wahrungsum-
Kapital lage kapital geschafte Option Plan rechnung
Stand 01.01.2006 15.600 29.175 64.421 -582 559 797
Gezahlte Dividende 0 0 -6.480 0 0 0
Kapitalherabsetzung /
Einziehung eigener Anteile -1.560 1.560 -14.564 0 0 0
Auslibung
Wandlungsbezugsrechte” 5.148 27.868 -5.791 0 0 0
Erwerb eigener Anteile 0 0 0 0 0 0
Ergebnis nach Steuern 0 0 17.868 0 0 0
Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 0 0 -3.835 0 0 0
Bewertung Stock Option Plan
nach IFRS 2 0 0 0 0 1.834 0
Marktbewertung von
Sicherungsgeschaften 0 0 0 379 0 0
Wéahrungsumrechnung 0 0 0 0 0 1.401
Stand 31.12.2006 19.188 58.603 51.619 -203 2.3932 2.198
1) Wir verweisen hierzu auf die Ausfiihrungen zum Eigenkapital im Anhang.
2) Die Position enthalt mit 97 TEuro die fur den Stock Option Plan eingenommenen Optionspramien.
3) Der restliche Ergebnisanteil der Minderheitsgesellschafter am Konzernergebnis wird unter den Verbindlichkeiten
gegentiber Gesellschaftern ausgewiesen. Der hier ausgewiesene Ergebnisanteil liegt unter 500 Euro.
PN Markt- Ausgleichs-
RN IS Erwirtschaftetes bewertung Sonderposten posten aus
Gezeichnetes Kapitalruck-  Konzerneigen- Sicherungs- fur Stock ~ Wahrungsum-
Kapital lage kapital geschafte Option Plan rechnung
Stand 01.01.2005 15.600 29.175 60.509 0 0 -75
Erwerb eigener Anteile 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 88 TEuro die Differenz zwischen Buchwert und Gegenleistung aus der Austibung

der Stock Option Plane und mit 51 TEuro die eingenommenen Optionspramien.

2 Die Position betrifft mit 100 TEuro die fir die ausgegebenen Optionen eingenommenen Pramien sowie mit

459 TEuro die beizulegenden Zeitwerte der geschétzten erhaltenen Dienstleistungen der Optionskaufer gemaB IRFS 2.10.

2 Der restliche Ergebnisanteil der Minderheitsgesellschafter am Konzernergebnis wird unter den Verbindlichkeiten

gegenuber Gesellschaftern ausgewiesen. Der hier ausgewiesene Ergebnisanteil liegt unter 500 Euro.



Konzern-Eigenkapitalspiegel Jahresabschluss

Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
Kumuliertes Ubriges Konzernergebnis
L L]
Latente Eigenkapital
Steuern auf gemaB Kon- Eigene Anteile, Ausgleichs-
Wahrungs-  zernbilanz vor die nicht zur posten aus Kapital
differenzen  Abzug eigener Einziehung Konzern- Minderheiten- ~ Wahrungsum- Minderheits- Konzern-
Eigenkapital Anteile  bestimmt sind eigenkapital kapital rechnung  gesellschafter eigenkapital
-180 109.790 -10.424 99.366 13.430 249 13.679 113.045
0 -6.480 0 -6.480 0 0 0 -6.480
0 -14.564 14.564 0 0 0 0 0
0 27.225 0 27.225 -13.379 -267 -13.646 13.579
0 0 -10.176 -10.176 0 0 0 -10.176
0 17.868 0 17.868 0 0 0 17.868
0 -3.835 0 -3.835 0% 0 0 -3.835
0 1.834 0 1.834 0 0 0 1.834
0 379 0 379 0 0 0 379
-256 1.145 0 1.145 0 3 3 1.148
-436 133.362 -6.036 127.326 51 -15 36 127.362
Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
Kumuliertes Gbriges Konzernergebnis
L] L]
Latente Eigenkapital
Steuern auf gemaB Kon- Eigene Anteile, Ausgleichs- .
N . L Kapital
Waéhrungs-  zernbilanz vor die nicht zur posten aus . .
. . L. . . x Minderheits- Konzern-
differenzen  Abzug eigener Einziehung Konzern- Minderheiten- ~ Wahrungsum- esellschafter eigenkapital
Eigenkapital Anteile  bestimmt sind eigenkapital kapital rechnung 9 9 p
-73 105.136 -12.093 93.043 13.430 -32 13.398 106.441
0 0 -361 -361 0 0 0 -361
0 -3.314 0 -3.314 0 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




Anhang Allgemeine Angaben

Der Konzernabschluss der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, fiir das Geschiftsjahr 1. Januar
2006 bis zum 31. Dezember 2006 wurde nach den zum Stichtag gultigen IAS/IFRS, wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach § 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
Soweit nicht anders angegeben, werden samtliche 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,
Abweichungen des Jahresergebnisses und der Bilanzsumme zu HGB-Vergleichswerten darzu-
stellen. Es bestehen folgende wesentliche Unterschiede:

Bildung von latenten Steuern auf der Grundlage der bilanzorientierten Verbindlichkeits-
methode sowie die Aktivierung von latenten Steueranspriichen aus steuerlichen Verlust-
vortragen (IAS 12)

Anpassung der Nutzungsdauern der Vermogenswerte des Sachanlagevermogens, die einheit-
liche Anwendung der linearen Abschreibungsmethode sowie die Beriicksichtigung eines Rest-
wertes auf 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)

Bewertung von Riickstellungen zum Betrag der bestmoglichen Schitzung der gegenwirtigen
Verpflichtung im Rahmen ihrer wahrscheinlichsten Inanspruchnahme, wobei langfristige
Riickstellungen abgezinst werden (IAS 37)

Einzelbewertung von Forderungen (IAS 32; Wegfall von Pauschalwertberichtigungen)
Verzicht auf die Bildung von Aufwandsriickstellungen

Aktivierung selbsterstellter immaterieller Vermogenswerte des Anlagevermogens zu Herstel-
lungskosten (IAS 38)

Bewertung und Ausweis eigener Anteile gemafs IAS 32.33

Umfassende Allokations- und Bewertungsvorschriften im Rahmen von Unternehmenskiufen
und -zusammenschliissen und in diesem Zusammenhang bestehende Aktivierungspflicht fiir
Goodwill (IFRS 3, TAS 36 und 38)

Fair-Value-Bewertung von Sicherungsgeschiften (IAS 39)

Bewertung von Stock Option Plinen unter indirekter Berticksichtigung des beizulegenden
Zeitwertes der gewihlten Eigenkapital-Instrumente (IFRS 2)

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, als Oberge-
sellschaft vier inlindische und 17 auslindische Gesellschaften. Zu den einzelnen Gesellschaften,
bei denen — direkt oder indirekt — Stimmrechtsmehrheit der CeWe Color Holding AG, Olden-
burg, besteht, verweisen wir auf den aufgelisteten Anteilsbesitz (siehe Seite 91).

Seit dem Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005 veranderte sich der Konsolodierungskreis
wie folgt:

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 wurde die OneWebPhoto Verwaltungs-GmbH, Oldenburg,
als Komplementdrin der OneWebPhoto GmbH & Co. KG, Oldenburg, auf die CeWe Color
AG & Co. OHG, Oldenburg, als Gesellschafterin verschmolzen. Damit wuchsen dieser auch
die Kommanditanteile der OneWebPhoto GmbH & Co. KG, Oldenburg, zu.

Mit Wirkung vom 14. Mirz 2006 wurde die zweite CeWe Color Beteiligungsgesellschaft AG,
CH-Diibendorf, gegriindet.

Die Fotolab a.s., Prag (Tschechische Republik), hat ihre Firmierung in CeWe Color a.s., Prag
(Tschechische Republik), gedandert.



Allgemeine Angaben Anhang

Ebenso firmiert die frithere Fotolab Slovakia a.s., Bratislava (Slowakische Republik), nunmehr
als CeWe Color a.s., Bratislava (Slowakische Republik).

Die A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (GrofSbritannien), hat in CeWe Color Limited, Warwick
(Grof$britannien), umfirmiert.

Die im Frithjahr 2005 gemeinsam mit der OOO ,,Invest®, Dnipropetrovsk (Ukraine), ge-
griindete Gesellschaft Fotolux CeWe Color Ltd., Dnipropetrovsk (Ukraine), wurde gekiindigt
und am 21. September 2006 liquidiert; der At-Equity-Ansatz wurde dekonsolidiert. Aus dem
Riickzug aus dem Joint Venture an der Fotolux ist der CeWe Color Gruppe kein wirtschaft-
licher Schaden entstanden, da das Joint Venture bisher keine Tatigkeit entwickelt hat.

Die Inhaber von Bezugsrechtsverpflichtungsscheinen haben im Dezember 2006 ihre Bezugs-
rechte durch Wandlung ihrer atypisch stillen Beteiligung an der CeWe Color AG & Co. OHG,
Oldenburg, fiir insgesamt 1.980.000 Aktien mit einem Nominalwert von 5.148 TEuro an der
CeWe Color Holding AG, Oldenburg, ausgeiibt. Die Wandlung war zum Stichtag 31. Dezem-
ber 2006 wirksam. Im Ubrigen verweisen wir hierzu auf die Ausfiihrungen zum bedingten
Kapital (Seite 80). Die CeWe Color Holding AG ist damit nunmehr ab dem 31. Dezember
2006 mit 99,75 % an der CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, beteiligt.

Mit Wirkung zum 1. Februar 2007, somit ohne Auswirkung auf den Konsolidierungskreis fiir
den vorliegenden Konzernabschluss, hat die CeWe Color a.s., Prag (Tschechische Republik), die
Foto Star s.r.o., Teplice (Tschechische Republik), vollstindig erworben. Der Kaufpreis belief sich
auf 2.861 TEuro (81.500 TCZK). Miterworben wurden die Bohemia Foto, spol. s.r.0., Teplice
(Tschechische Republik), sowie die FotoStar Slovakia spol. s.r.o. Trnawa,(Slowakische Repu-
blik), die beide jeweils mit simtlichen Anteilen zu der Foto Star s.r.o., Teplice (Tschechische
Republik), gehoren.

Mit Wirkung zum 12. Februar 2007 hat die CeWe Color sp.z.0.0., Kedzierzyn-Kozle (Polen), die
FOTO CLASSIC Sp. z o. o., Tarnobrzeg (Polen), vollstindig erworben. Der Kaufpreis belief sich
auf 800 TEuro.

Nicht einbezogen in den Konsolidierungskreis wurden wegen untergeordneter wirtschaftlicher
Bedeutung die Dipinto Limited, Warwick (GrofSbritannien), sowie die INet Distribution Limi-
ted, Warwick (GrofSbritannien). Die Vermogenswerte beider Gesellschaften zum 31. Dezember
2006 belaufen sich auf 8 TEuro, die Schulden auf 12 TEuro. Die Periodenergebnisse als auch die

Erlose betrugen jeweils 0 TEuro.

Der Konzernabschluss wurde aus den einbezogenen in- und auslandischen Abschliissen der
Tochterunternehmen nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entwickelt.

Bei samtlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften deckt sich der Stichtag
des Einzelabschlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2006.

Soweit sich bei der Erstkonsolidierung im Rahmen der Riickrechnung bis zum 30. Mirz
2004 aktive Unterschiedsbetrige ergeben haben, wurden sie, soweit sie nicht auf andere identifi-
zierbare Vermogenswerte und/oder Schulden verteilt waren, gemaf$ des damals anzuwendenden
TAS 22.41 als Geschifts- und Firmenwert ausgewiesen. Geschafts- und Firmenwerte, die nicht
bis zum 31. Dezember 2004 vollstindig abgeschrieben waren, werden aufgrund der Anderungen
des TAS 38 nicht mehr planmifSig abgeschrieben. Wertberichtigungen fiir diese Positionen er-
folgen nunmehr nur noch durch aufSerplanmifSige Abschreibungen aufgrund eines Impairment-
Tests entsprechend TAS 36.

Die jahrlich vorzunehmenden Werthaltigkeitstests fiir Firmenwerte werden nach der Dis-
counted-Cash-Flow-Methode durchgefithrt. Dabei werden die zukiinftig zu erwartenden Cash
Flows aus der jungsten Managementplanung zugrunde gelegt, mit langfristigen Umsatzwachs-
tumsraten sowie Annahmen tiber die Margen- und Ergebnisentwicklung fortgeschrieben und
mit den Kapitalkosten der Unternehmenseinheit abgezinst. Getestet wird auf der Ebene der
Zahlungsmittel generierenden Einheit (IAS 36). Wihrend des Jahres wird zusitzlich dann ein
Impairment-Test durchgefithrt, wenn Ereignisse die Annahme nahe legen, dass der Wert nach-
haltig gesunken sein konnte.
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Passivische Unterschiedsbetridge aus der Erstkonsolidierung wurden entweder gemif§ IAS 22.62
bis zum 30. Mirz 2004 sofort erfolgswirksam aufgeldst oder nach IAS 22.64 von den aus der
Erstkonsolidierung stammenden Geschéfts- und Firmenwerten abgesetzt.

Erstkonsolidierungen erfolgen seit dem 31. Mirz 2004 nach der Erwerbsmethode entspre-
chend IFRS 3.14. Dabei erfolgt eine Neubewertung der ibernommenen Vermogenswerte und
Schulden nach den Grundsitzen der IFRS. Die danach verbleibenden unverteilten aktiven Unter-
schiedsbetrige werden gemafs IFRS 3.51 ff. als Geschifts- und Firmenwerte ausgewiesen.

Ergeben sich bei der Erstkonsolidierung passivische Unterschiedsbetrige, so werden sie gemaf3
IFRS 3.56 sofort erfolgswirksam erfasst.

Beim Hinzuerwerb von Anteilen an bereits im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen
Unternehmen erfolgt die Erfassung erfolgsneutral i. S. d. ED IAS 27 (Entwurf zur Anderung des
IAS 27). Der Ansatz von Vermogenswerten, Schulden sowie Firmenwerten des bereits konsoli-
dierten Unternehmens wird nicht geandert.

Konzerninterne Umsitze, Aufwendungen und Ertrage sowie Ausleihungen, Forderungen
und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften wurden eliminiert. Zwi-
schengewinne aus Konzernlieferungen wurden konsolidiert, soweit sie von Bedeutung fiir die
Darstellung des Bildes der tatsichlichen Verhiltnisse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
waren. Die gruppeninternen 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
Konsolidierungsvorgingen eine Steuerabgrenzung vorgenommen.

Effekte aus der Fair-Value-Bewertung (IFRS 2) von ausgegebenen Eigenkapitalinstrumenten
(Aktien Options Plianen) fiir kiinftige Arbeitsleistungen werden aufwandsmafig tiber die Lauf-
zeit verteilt, im Personalaufwand gezeigt und gegen das Eigenkapital (Andere Gewinnrucklagen)
gebucht. Soweit die Bedingungen der Optionen nicht erfillt werden, ist die Bewertungsposition
innerhalb des Eigenkapitals erfolgsneutral aufzulosen.

Assoziierte Unternehmen, bei denen einerseits ein mafSgeblicher Einfluss vorliegt, anderer-
seits aber die Beherrschungs- und Kontrollméglichkeiten fehlen, werden nach der At-Equity-
Methode konsolidiert (IAS 28.6). Die Bewertung zum Anschaffungszeitpunkt erfolgt nach der
Anschaffungskostenmethode, wobei anteilige stille Reserven und Lasten berticksichtigt werden.
In der Folgebewertung wird der angesetzte Wert unter der Einbeziehung von planmafiigen Ab-
schreibungen stiller Reserven, der Erhohung bzw. Minderung um den Anteil am Jahresergebnis,
den vereinnahmten Dividenden sowie eventuell vorgenommener anteiliger Kapitalerhohungen
oder -herabsetzungen fortgeschrieben.

Unternehmen, die nicht mehr als zu konsolidierende Unternehmen zu klassifizieren waren,
wurden von der Konsolidierung ausgeschlossen. Der Zeitpunkt war durch den Stichtag des
Ausscheidens, das heif$t durch den Zeitpunkt des Verlustes der Beherrschung, im Falle der At-
Equity-konsolidierten Unternehmen durch den Zeitpunkt des Verlustes des mafigeblichen Ein-
flusses bestimmt. Bis zum Abgang entstandene Aufwendungen und Ertriage des konsolidierten
Unternehmens wurden noch in die Konzern-GuV einbezogen. Als Abgangswert wurden alle das
konsolidierte Unternehmen reprisentierenden Vermogenswerte und Schulden, im Falle der At-
Equity-konsolidierten Unternehmen alle das Eigenkapital erhohenden und mindernden Effekte
zum Zeitpunkt unmittelbar vor dem Ausscheiden aus dem Konsolidierungskreis berticksichtigt.
Der Ertragseffekt aus der Entkonsolidierung ergab sich aus der Gegentiberstellung von VerdufSe-
rungs- oder Liquidierungserlos und dem Abgangswert.

Die Konsolidierungsmethoden wurden gegeniiber den Vorjahreswerten unverandert angewendet.

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

Vermogenswerte und Schulden der einzubeziehenden auslindischen Unternehmen werden
mit den Mittelkursen am Bilanzstichtag, die Ertrige und Aufwendungen mit dem Jahresdurch-
schnitt der jeweiligen Mittelkurse umgerechnet.
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Geschiftswerte, die bei ausldndischen Tochtergesellschaften aus der Kapitalkonsolidierung ent-
stehen, 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 Eigenkapi-
tal. Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung langfristiger Darlehen an Konzerngesellschaften
werden ebenfalls gemafs TAS 21.32. erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Wihrungsumrechnung liegen die nachfolgenden wesentlichen Kurse zugrunde:

2005 2006
Angaben in TEuro Bilanz-Kurs GuV-Kurs Bilanz-Kurs GuV-Kurs
Schweizer Franken 1,55480 1,54830 1,60840 1,57310
Tschechische Krone 29,02000 29,77240 27,47000 28,34030
Danische Krone 7,46000 7,45170 7,45570 7,45910
Ungarischer Forint 252,90000 248,06070 251,50000 264,21820
Norwegische Krone 7,99900 8,01190 8,24550 8,04660
Polnischer Zloty 3,86500 4,03000 3,83500 3,89570
Schwedische Krone 9,39200 9,28020 9,04300 9,25400
Slowakische Krone 37,87000 38,58990 34,53000 37,21920
Kroatische Kuna 7,36670 7,40710 7,34870 7,32500
Britisches Pfund Sterling 0,68630 0,68400 0,67130 0,68190

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 Einzelabschlis-
sen. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden gegentiber den Vorjahreswerten
unverindert angewendet.

Umsatzerlose und sonstige betriebliche Ertrige werden mit Erbringung der Leistung bzw. mit
Ubergang der Gefahren auf den Kunden realisiert. Betriebliche Aufwendungen werden bei In-
anspruchnahme der Leistung oder zum Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebniswirksam. Um-
satzbezogene Aufwendungen oder Riickstellungen werden zum Zeitpunkt der Realisierung der
entsprechenden Umsatzerlose beriicksichtigt. Zinsertrage und -aufwendungen werden perioden-
gerecht 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.

Selbsterstellte immaterielle Vermogenswerte, aus denen dem Konzern wahrscheinlich ein
kiinftiger Nutzen zufliet 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 verandernden technischen Anforderungen regelmifig angepasst, wobei
die Nutzungsdauer regelmifSig 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 eben-
falls nicht aktiviert.

Die in den immateriellen Vermogenswerten enthaltenen Geschéfts- und Firmenwerte werden
nicht planmafig abgeschrieben. Hinsichtlich der Werthaltigkeit einzelner Positionen wurden
gemafS TAS 36 Impairment-Tests durchgefiuhrt. Soweit sich daraus ein Wertminderungsbedarf
ergab, wurden aufSerordentliche Wertberichtigungen vorgenommen.
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Das Sachanlagevermogen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und, soweit
Abnutzungen vorliegen, um planmifige lineare Abschreibungen vermindert. Die Herstellungs-
kosten umfassen dabei alle direkt zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der ferti-
gungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten werden nicht aktiviert (IAS 23.10 ff.). Die
Abschreibungsbasis vermindert sich um einen geschitzten Restwert, den die Gesellschaft am
Ende der Nutzungsperiode abzuglich der Abgangskosten voraussichtlich realisieren kann (IAS
16.6, 38.7). Dabei wird der Restwert zum Bilanzstichtag so ermittelt, als ob der betreffende An-
lagewert bereits das Alter und den Abnutzungsgrad zum Zeitpunkt des mutmafSlichen Abgangs
hatte (IAS 16 BC29). Eine Neubewertung des Anlagevermogens entsprechend den Regelungen
des TAS 16.31 bzw. des TAS 38.75 erfolgt nicht. AusschliefSlich auf steuerlichen Regelungen
beruhende Abschreibungen werden nicht angesetzt.

Geringwertige Anlagegiiter mit einem Einzelanschaffungswert von bis zu 410,00 Euro wer-
den im Zugangsjahr in voller Hohe abgeschrieben.

Die planmifSigen Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermogens werden im Wesent-
lichen auf der Grundlage folgender gruppeneinheitlicher Nutzungsdauern ermittelt:

Angaben in Jahren 31.12.2005 31.12.2006
Anlagegut

Software und andere immaterielle Vermoégenswerte 3 bis 7 3 bis 7
ERP-Software 8 5
Gebéaude 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 bis7
PKW 5 5
Blromobel 13 13

Die Bestimmung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauern wird aufgrund der bisherigen
Nutzungserfahrungen mit dem Anlagegut, seinen aktuellen und voraussichtlichen Einsatz-
moglichkeiten sowie der spezifischen technischen Entwicklung vorgenommen.
Auflerplanmiflige Abschreibungen i. S. d. IAS 36 wurden nach IAS 16.63 vorgenommen, wenn
Anhaltspunkte dafiir vorlagen, dass der erzielbare Betrag aus dem Vermogenswert wesentlich
unter seinem Buchwert lag, zum Beispiel bei uniiblich gesunkenen Marktwerten oder fehlenden
Verwendungsmoglichkeiten.

Das Finanzanlagevermogen ist zu Anschaffungskosten bewertet. AulerplanmafSige 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 eine
Beteiligung durch Sacheinlage erfolgt, zum Verkehrswert bilanziert.

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 berticksich-
tigt, sofern sie der Produktion zuzurechnen sind. Sofern der Nettoverduflerungswert am Bilanz-
stichtag niedriger war, wurde dieser angesetzt. Langfristige Fertigungsauftrage 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 aus-
gewiesen. Bestehen an der Einbringlichkeit von Forderungen Zweifel, werden diese mit dem
niedrigeren realisierbaren Betrag angesetzt. Neben den erforderlichen Einzelwertberichtigungen
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wird erkennbaren Risiken aus dem allgemeinen Kreditrisiko durch Bildung von pauschalierten
Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen. Unverzinsliche Forderungen und sonstige Vermo-
genswerte werden, soweit sie langfristig sind, abgezinst. Die im Bestand befindlichen eigenen
Anteile werden nach IAS 32.33 in einem Sonderposten offen vom Eigenkapital abgezogen.

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten sowie Schecks sind zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt. Bestinde und Guthaben in Fremdwahrungen werden zum Stichtagskurs um-
gerechnet (siehe Seite 79).

Gemaf$ IAS 12 werden aktive und passive latente Steuern fiir alle tempordren Abweichungen
von Aktiva und Passiva zwischen Steuer- und IAS/IFRS-Bilanz, fir Steuergutschriften und Ver-
lustvortrage gebildet. Zur Berechnung werden die zum Bilanzstichtag jeweils geltenden oder die
zuktinftig 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 und wahrscheinlich ist.

Unter dem Eigenkapital wird das Gezeichnete Kapital zum Nennbetrag angesetzt. Das Agio

aus der erstmaligen Aktienemission ist als Kapitalriicklage mit dem Unterschiedsbetrag zwi-
schen dem Nennwert der ausgegebenen Inhaberstammaktien und dem erzielten Ausgabebetrag
bewertet. Fiir die im Rahmen der Ausiibung von Wandlungsrechten ausgegebenen neuen Aktien
erhielt die Gesellschaft Gegenleistungen, die in Hohe ihres Nennwertanteils im Gezeichneten
Kapital und in Hohe des dariiber hinausgehenden Aufgeldes in der Kapitalriicklage ausgewiesen
werden. Gezeichnetes Kapital und die Kapitalriicklage betreffen die CeWe Color Holding AG,
Oldenburg, und werden wie bei dieser ausgewiesen. Durch den Sonderposten fiir eigene Anteile
werden entsprechend TAS 32.33 die eigenen Anteile in Hohe ihrer vollstindigen, urspriinglichen
Anschaffungskosten zum Zeitpunkt ihres Riickkaufs ausgewiesen. Die Gewinnriicklagen und
der Bilanzgewinn sind nach Gesetz und Satzung gebildet und mit dem Nominalwert angesetzt.
Daneben enthalten sie die iiber die handelsrechtlichen Ergebnisse hinaus sich ergebenden Unter-
schiede zu der Rechnungslegung nach IAS/IFRS. Ebenso werden solche Effekte ausgewiesen, die
sich aus der Fair-Value-Bewertung von Sicherungsgeschiften gemafS TAS 39 sowie der Bewer-
tung von Aktien Options Planen gemaf$ IFRS 2 ergeben (siehe unten Seite 80). Die im Rahmen
der ausgegebenen Optionsrechte eingenommenen Optionspramien werden ebenfalls in den
Gewinnriicklagen erfasst.

Die Pensionsriickstellungen werden entsprechend dem in IAS 19 vorgeschriebenen Anwart-
schaftsbarwertverfahren fiir leistungsorientierte Altersversorgungszusagen berticksichtigt. Bei
der Bewertung der Pensionsriickstellungen und der Ermittlung der Pensionskosten wird die
10-Prozent-Korridor-Regel nicht angewendet, das heifSt alle versicherungsmathematischen Ge-
winne und Verluste werden sofort erfolgswirksam berticksichtigt. Den versicherungsmathema-
tischen Berechnungen liegen folgende Trendannahmen zugrunde:

’ IAS/IFRS. IAS/IFRS
Angaben in % 31.12.2005 31.12.2006

Die Bewertung erfolgt nach der Projected Unit Credit Method (Angaben p. a.)
Rechnungszinsfu 4,25 4,40
Gehaltstrend 2,50 2,50
Rententrend 1,50 1,50
Durchschnittliche Fluktuation 1,50 1,50

Als Rechnungsgrundlage wurde verwendet: Richttafel 2005G Heubeck-Richttafeln GmbH, KéIn
Als Pensionierungsalter wurde gewahlt: vorzeitige Inanspruchnahme nach RRG 1999

Die Sterbewahrscheinlichkeiten werden nach den aktuellen Sterbetafeln von Heubeck bzw.
vergleichbaren auslindischen Sterbetafeln ermittelt. Fiir aufSerplanmifSige Leistungsnotwendig-
keiten besteht eine Riickdeckungsversicherung. Eventuell zu verrechnendes Planvermogen, mit
dem die Verpflichtungen abgegolten werden koénnen, liegt nicht vor.



Anhang Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fiir Vermogenswerte werden in den Sonderposten fiir In-
vestitionszuwendungen als passivischer Abgrenzungsposten gezeigt. Die ertragsmifSige Bertick-
sichtigung der Investitionszulagen und der Investitionszuschuisse erfolgt zeitanteilig tiber die
Auflosung entsprechend dem Abschreibungsverlauf der begiinstigten Investitionsobjekte.

Latente Steuerschulden werden im Rahmen der Riickstellungen ausgewiesen. Sie werden auf
der Grundlage der international iblichen bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode (Liability-
Methode, IAS 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 Steuersidtzen
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 %.

T T
Angaben in% 2005 2006
Deutschland 38,20 38,20
Niederlande 31,50 29,60
Belgien 33,99 33,99
Frankreich 33,83 34,43
Schweiz 25,00 25,00
Déanemark 28,00 28,00
Norwegen 28,00 28,00
Polen 19,00 19,00
Slowakei 19,00 19,00
Tschechien 24,00 24,00
Ungarn 16,00 16,00
Kroatien 20,00 20,00
GroBbritannien 30,00 30,00

Ubrige Steuerriickstellungen und Sonstige Riickstellungen werden gebildet, soweit eine aus
einem vergangenen Ereignis resultierende Verpflichtung besteht. Voraussetzung ist, dass diese
Verpflichtung kiinftig wahrscheinlich zu einem Vermogensabfluss fiihrt und sich die Belastungen
zuverlissig schitzen lassen (IAS 37). Der Ansatz erfolgt, wenn die Wahrscheinlichkeit hoher
als 50 % liegt auf der Grundlage des Erfuillungsbetrages mit der hochsten Eintrittswahrschein-
lichkeit. Ruckstellungen fiir Verpflichtungen, die voraussichtlich nicht bereits im Folgejahr zu
einer Vermogensbelastung fuhren, werden, soweit sie wesentlich sind, in Hohe des Barwertes des
erwarteten Vermogensabflusses gebildet. Die Abzinsungssitze entsprechen den marktiiblichen
Kapitalmarktsitzen. Der Wertansatz der Riickstellungen wird zu jedem Bilanzstichtag iiberpriift.

Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt (IAS 39), in
Fremdwihrung valutierende Posten werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Even-
tualverbindlichkeiten zeigen Verpflichtungen aus vergangenen Ereignissen, deren Existenz erst
noch durch kiinftige Ereignisse bestatigt werden, deren drohender Vermogensabfluss nicht
ausreichend wahrscheinlich ist oder deren Vermogensabfluss in seiner Hohe nicht zuverlassig
geschitzt werden kann (IAS 37). Abfindungsverpflichtungen an den Minderheitsgesellschafter
der CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, werden mit dem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt (IAS 32 i.V.m. ED IAS 32). Dabei orientiert sich dieser Wert an dem Borsenkurs der CeWe
Color Holding AG, Oldenburg, da diese selbst keine eigene Tatigkeit austibt und nur Holding-
funktionen ausiibt.

Eventualschulden werden in der Bilanz grundsatzlich nicht erfasst. Die im Anhang angege-
benen Verpflichtungsvolumina bei den Eventualschulden entsprechen den am Bilanzstichtag
beizulegenden Umfingen. Der Wertansatz der Eventualschulden wird zu jedem Bilanzstichtag

erneut ermittelt.



Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze Anhang

CeWe Color setzt derivative Finanzinstrumente wie Zins- und Fremdwahrungsoptionen, Zins-
swaps, kombinierte Zins- und Wihrungsswaps sowie Rohstofftermingeschifte zur Absicherung
von Wechselkurs-, Zins- und Rohstoffpreisrisiken ein. Gemaf§ den Risikomanagementgrundsat-
zen werden keine derivativen Finanzinstrumente zu Handelszwecken gehalten.

Derivative Finanzinstrumente werden in der Bilanz zundchst zu Anschaffungskosten und
in der Folge zu ihrem Marktwert erfasst. Die Erfassung von Gewinnen und Verlusten hingt
von der Art der zu sichernden Position ab. Zum Zeitpunkt des Abschlusses eines Sicherungs-
geschiftes werden die Derivate 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 wirt-
schaftlich selbstandigen auslandischen Tochtergesellschaft klassifiziert.

Die Anderung des Marktwertes von Derivaten, die der Absicherung des Cash Flows dienen
und hierzu geeignet sind und die sich als vollstindig effektiv erweisen, werden im Eigenkapital
ausgewiesen. Soweit keine 100 %ige Effektivitit gegeben ist, werden die ineffektiven Wertdnde-
rungen erfolgswirksam 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-
kiinftigen Grundgeschiftes, die nicht fiir die Bilanzierung des Hedge-Accountings gemaf$ IAS 39
geeignet sind, werden sofort ergebniswirksam erfasst.

Die Absicherung ausliandischer Nettopositionen wird entsprechend der Cash Flow-Absiche-
rung ausgewiesen. Ist das Sicherungsinstrument ein Derivat, werden tatsichliche Wahrungs-
gewinne und -verluste aus dem Derivat beziehungsweise 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 Siche-
rungsgeschifte dokumentiert. Bei dieser Vorgehensweise werden alle als Sicherungsinstrument
klassifizierten Derivate mit spezifisch geplanten Transaktionen verknupft. Dartiber hinaus wird
die Finschitzung, ob die als Sicherungsinstrument eingesetzten Derivate die Anderungen im
Cash Flow der abgesicherten Positionen hocheffektiv ausgleichen, festgehalten.

Die Marktwerte von Cross-Currency-Swaps werden auf der Basis der Marktbedingungen
zum Bilanzstichtag ermittelt. Fiir die Bestimmung des Marktwertes werden anerkannte Bewer-
tungsmodelle angewandt.

Zur bilanziellen Behandlung von Aktien Options Plianen als besondere Vergiitungsform
durch reale Optionen, fiir die bei Austibung die Gesellschaft den Optionsberechtigten eigene Ak-
tien zu liefern hat, wird IFRS 2 beachtet. Der beizulegende Zeitwert der Optionen zum Zusage-
zeitpunkt (grant date) wird auf der Grundlage von Marktpreisen (Kursen der Deutschen Borse
AG, Frankfurt) unter Beriicksichtigung der Ausgabebedingungen sowie allgemein anerkannter
Bewertungstechniken fiir Finanzinstrumente ermittelt. Bei der Bewertung werden einbezogen der
Austibungspreis, 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 Aus-
tibungsmoglichkeit werden weiterhin die notwendige Wartezeit (Sperrfrist) sowie gegebenenfalls
die moglichst frithzeitige Optionsaustiibung durch die Berechtigten beachtet. In der folgenden
Bilanzierung wird der ermittelte Wert der Aktienoptionen auf die Laufzeit unter Beriticksichti-
gung der angenommenen Dienstzeit beziehungsweise Fluktuation der Berechtigten aufwandsma-
Big verteilt. Der Ausweis erfolgt im Personalaufwand sowie in den Anderen Gewinnriicklagen
im Eigenkapital.
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T T T T
Angaben in TEuro 2005 2005 2006 2006
Erl6se Fotofinishing 358.927 83,3 % 325.667 81,3%
Erlése Einzelhandel 72.203 16,7 % 74.864 18,7 %
Gesamt 431.130 100,00 % 400.531 100,00 %

Die Umsiatze werden nach Abzug aller Erlosschmalerungen gezeigt. Sonstige Erlose werden in
den Sonstigen betrieblichen Ertrigen ausgewiesen.

’ IAS/IFRS ] IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Erl6se aus Silberverkaufen 6.683 8.139
Ertrage aus weiterberechneten Aufwendungen 2.979 3.305
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 3.754 2.594
Ertrage aus Wahrungsumrechnungen 1.031 835
Ertrage aus dem Eingang wertberichtigter Forderungen 454 526
Ertrage aus dem Verkauf von Vermoégenswerten des Sachanlagevermégens 633 475
Ertrage aus Versicherungsentschadigungen 14.079 429
Ertrage aus der Auflédsung von Sonderposten fur Investitionszuwendungen 286 270
Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 4.666 3.796
Sonstige betriebliche Ertrdge gesamt 34.565 20.369

Die Erlose aus Silberverkdufen stammen aus der Vermarktung des zurtickgewonnenen und
aufbereiteten Reinsilbers sowie Ertragen aus Silbersicherungsgeschiften. Insgesamt wurden im
Geschiftsjahr 32,6 Tonnen (Vorjahr: 34,0 Tonnen) vermarktet; der durchschnittlich erzielte
Preis belduft sich auf 244,98 Euro pro kg (Vorjahr: 186,04 Euro pro kg).

Die Ertrige aus der Auflosung von Riickstellungen stammen iiberwiegend aus der Riicknahme
von Abgrenzungen fiir umsatzrelevante Aufwendungen sowie fir operative Personalaufwen-
dungen.

Einen wesentlichen Posten in den Versicherungsentschadigungen fir 20035 stellte die Ent-
schadigungsleistung fur den Brand des Betriebes in Lille (Frankreich) in Hohe von 13.936
TEuro dar (IAS 16.74d).

Ertrige aus der Herabsetzung von Wertberichtigungen auf Forderungen betreffen insbeson-
dere das Inland.

Kursgewinne enthalten im Wesentlichen Gewinne aus Kursverdnderungen zwischen Entste-
hungszeitpunkt und dem Zahlungszeitpunkt sowie der Bewertung zum Stichtagskurs. Ebenso
enthalten sind Ertrage aus der Umrechnung zu Konsolidierungszwecken. Kursverluste aus diesen
Vorgingen werden unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (Seite 68) ausgewiesen.

In den tibrigen sonstigen betrieblichen Ertragen sind insbesondere Erlose aus der Kfz-Nutzung,
Ertrige aus der Aufwands- und Ertragskonsolidierung sowie Erlose aus der Weiterberechnung
von Entsorgungskosten enthalten. In diesem Jahr hat die Gesellschaft, wie im Vorjahr, keine
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand erhalten.
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IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogene Waren -151.232 -138.395
Aufwendungen fur bezogene Leistungen -1.882 -1.183
Materialaufwand gesamt -153.114 -139.578

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren beinhalten im
Bereich Fotofinishing insbesondere Beziige von Fotopapier, Fototaschen, Chemie und sonstige
Verpackungen sowie im Bereich Einzelhandel den Bezug von Handelswaren. In den Aufwen-
dungen fur bezogene Leistungen sind Fremdarbeiten im Bereich Fotofinishing enthalten.

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Léhne und Gehalter —-109.046 -92.200
Soziale Abgaben -21.108 -17.763
Aufwendungen fur Altersversorgung und fur Unterstitzung -938 -1.512
Personalaufwand gesamt -131.092 -111.475

Auf Lohne gewerblicher Arbeitnehmer entfallen 30.148 TEuro (Vorjahr: 37.542 TEuro), auf
Gehilter angestellter Arbeitnehmer entfallen 43.997 TEuro (Vorjahr: 46.166 TEuro).

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung betreffen iberwiegend Zu-
fihrungen zu den Pensionsriickstellungen; fiir Organmitglieder der CeWe Color Holding AG,
Oldenburg, wurden 243 TEuro (Vorjahr: 57 TEuro) zugefiihrt; die Vorjahresabweichung erklirt
sich aus den personellen Verinderungen im Vorstand der Holding sowie in Vorstand und Ge-
schiftsfiihrung der Stiftung zum Jahreswechsel. Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfithrungen
zu den Langfristigen Riickstellungen fiir Pensionen (sieche Seite 87).

Die Zugangsbewertung des laufenden Aktien Options Planes (IFRS 2.10 f) ergibt einen
Zeitwert von 3.674 TEuro, der zeitanteilig in Hohe von 1.837 TEuro (Vorjahr: 459 TEuro) als
Sonstiger Personalaufwand berticksichtigt wurde. Die Gegenbuchung erfolgte in den Anderen
Gewinnriicklagen des Eigenkapitals. Zu der Struktur des laufenden Aktien Options Planes ver-
weisen wir auf die Erlduterungen im Eigenkapital (siehe Seite 80). Im Einzelnen wurde fiir die
Bewertung eine Monte-Carlo-Simulation eingesetzt. Dabei wurde eine Simulation des lognor-
malverteilten Prozesses fiir den Kurs der CeWe Color-Aktie durchgefithrt, um das Erfolgsziel in
Form der Steigerung des durchschnittlichen Schlusskurses um mindestens 15 % gegentiber dem
Basispreis an zehn aufeinanderfolgenden Handelstagen abzubilden.

Ebenso wurde in der Simulation entsprechend dem von Hull und White vorgeschlagenen
Ansatz auf modifizierter Basis die Moglichkeit der vorzeitigen Ausiibung unter Beriicksichtigung
der Ausiibungsfenster und das sogenannte friithzeitige Ausiibungsverhalten der Berechtigten
berticksichtigt. Es wurde simuliert, dass nach der Sperrfrist pro Jahr 2,79 % der Aktienoptionen
bei entsprechender Moglichkeit wegen Ausscheidens aus dem Unternehmen sofort ausgeiibt
werden. Der risikofreie Zinssatz fur die Laufzeit wurde zum Stichtag 30. September 2005 mit
2,71 % angenommen. Es wurde mit diskreten Dividenden gerechnet, als Berechnungsbasis wur-
den die offentlich verfiigbaren Schiatzungen verwendet. SchliefSlich wurde die historische Volati-
litdt herangezogen und fiir den 30. September 2005 mit 36,52 % angesetzt. Direkte Leistungen
fir Unterstiitzung sind nicht angefallen.

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in Mitarbeitern 31.12.2005 31.12.2006
Angestellte 1.899 1.702
Gewerbliche Arbeitnehmer 1.682 1.318
Auszubildende 149 11

Mitarbeiter gesamt 3.730 3.131
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IAS IFRS
Angaben in Mitarbeitern 31.12.2005 31.12.2006
Zentraleuropa 2.136 1.797
Westeuropa 577 427
Benelux 65 36
Mittelosteuropa 952 871
Mitarbeiter gesamt 3.730 3.131

Die Angaben beziehen sich auf den Jahresdurchschnitt. Zum 31. Dezember 2006 waren insge-
samt 3.049 Arbeitnehmer im Konzern beschiftigt (31. Dezember 2005: 3.512 Arbeitnehmer).

Die Aufteilung der Abschreibungen ist dem Anlagespiegel zu entnehmen. Im Geschiftsjahr 2006
wurden keine auflerplanmifSigen Abschreibungen auf Geschifts- und Firmenwerte vorgenom-
men (Vorjahr: 4.823 TEuro auf die CeWe Color S.A.S., Paris, Frankreich). Uber die planmifige
Abschreibung hinaus ergaben sich zusidtzliche Abschreibungen in Hohe von 610 TEuro durch
die Verkiirzung der Restlaufzeiten fiir eine in Kiirze abzulosende selbsterstellte Software und

die in der Gruppe genutzte ERP-Software. Fiir Sachanlagen belaufen sich die aufSerplanmifigen
Abschreibungen auf 2.096 TEuro (Vorjahr: 1.494 TEuro). Sie betreffen im Wesentlichen Ma-
schinen und Gerite, die der Produktion analoger Fotofinishingauftrige dienen, oder Vermogens-
werte, die aus der Schlieung eines Betriebes stammen und keinen oder nur einen deutlich unter
dem Buchwertansatz liegenden Marktwert haben.

' IAS/IFRS l IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Vertriebskosten -57.070 -59.113
Raumkosten —-16.048 —-15.258
Verwaltungskosten -14.795 -14.835
Betriebskosten -7.733 -6.317
Kfz-Kosten -3.224 -2.928
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf das Umlaufvermégen -2.254 -1.309
Aufwendungen aus Wahrungsumrechnungen -1.213 -1.042
Ubrige betriebliche Aufwendungen -11.982 -6.637
Sonstige betriebliche Aufwendungen gesamt -114.319 -107.439

Als wesentliche Position enthalten die Vertriebskosten Aufwendungen fiir die Fahrdienste im
Filialgeschift des Fotofinishing. Die Wertberichtigungen auf das Umlaufvermégen betreffen
iberwiegend Einzelwertberichtigungen auf Forderungen (2006: 1.185 TEuro, 2005: 1.734 TEu-
ro), die sich aus der Einschdtzung des Ausfalls zukinftiger Ruckfliisse ergeben.

Die Honorare des Konzernabschlusspriifers beliefen sich auf 301 TEuro (Vorjahr: 420 TEuro)
und werden in den Verwaltungskosten gezeigt. Fuir die jeweiligen Beratungsleistungen wurden
im Einzelnen folgende Betrige abgerechnet (§ 314 Abs. 1 Nr. 9 Handelsgesetzbuch):

’ IAS/IFRS ] IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Abschlussprufung 105 96
Sonstige Beratungsleistung 66 45
Steuerberatung 195 99
Sonstige Beratung 54 61

Gesamt 420 301
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Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten Entgelte fiir die Konzernabschlusspriifung
sowie fur die Priifung der Abschliisse der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, sowie ihrer
inlindischen Tochtergesellschaften. Sonstige Beratungsleistungen umfassen die priiferische
Durchsicht der Zwischenberichterstattungen. Steuerberatungsleistungen umfassen die Erstel-
lung von Steuererkldrungen, die Priifung von Steuerbescheiden, gegebenenfalls die Fiihrung von
Einspruchsverfahren, die Betreuung wihrend der steuerlichen Betriebspriifungen sowie sonstige
Steuerangelegenheiten.

In den iibrigen sowie unregelmifSigen sonstigen und periodenfremden betrieblichen Aufwen-
dungen sind im Berichtsjahr neben der Zufithrung zu Riickstellungen Kursverluste (986 TEuro),
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens (1.395 TEuro), Garantieauf-
wendungen (19 TEuro), Kosten der Kantine (137 TEuro), Kosten der Personalbeschaffung (140
TEuro) und Nebenkosten des Geldverkehrs (1.020 TEuro) enthalten.

Die genannten Kursverluste enthalten im Wesentlichen Wahrungsverluste aus Kursverin-
derungen zwischen Entstehungszeitpunkt und Zahlungszeitpunkt sowie der Bewertung zum
Stichtagskurs. Ebenso enthalten sind Aufwendungen aus der Umrechnung zu Konsolidierungs-
zwecken. Kursgewinne aus diesen Vorgiangen werden unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
(siehe Erlduterungen Seite 66) ausgewiesen.

Nicht aktivierte Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen fur immaterielle und andere
Vermogenswerte sind in Hohe von 7.577 TEuro (Vorjahr: 5.447 TEuro) angefallen. Sie bestehen
im Wesentlichen aus Sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Personalaufwendungen.

Im Rahmen der Anpassung und Neuorganisation der Gruppe fielen im Berichtsjahr wie im
Vorjahr laufend Personal- und Sachaufwendungen an. Sie betreffen die TeilschliefSung (Paris,
Frankreich) oder SchlieSung (Berlin, Deutschland) von Standorten. Die Ertragsbelastung dieser
Schlieffungen in 2006 belduft sich auf 6,2 Mio. Euro (Vorjahr: 12,8 Mio. Euro), wovon

5,2 Mio. Euro (Vorjahr: 7,7 Mio. Euro) noch als Restrukturierungsriickstellungen passiviert
sind. Die Aufwendungen betreffen ganz iiberwiegend Sozialplidne fiir Abfindungen. Von den
Schlieffungen sind insgesamt etwa 339 Mitarbeiter betroffen (Vorjahr: 310 Mitarbeiter), wovon
215 Mitarbeiter bereits in der Vorjahreszahl erfasst waren.

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage 798 469
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -2.660 -2.031
Zinsergebnis gesamt -1.862 -1.562
Aufwendungen aus Sicherungsgeschaften und Derivaten/Abschreibungen
aus Finanzanlagen -1.332 -3.717
Sonstiges Finanzergebnis gesamt -1.332 -3.717
Finanzergebnis gesamt -3.194 -5.279

In den Aufwendungen aus Sicherungsgeschiften und Derivaten sind aus der Fair-Value-Bewer-
tung erfolgswirksam zu erfassende Effekte enthalten, die sich aus dem als ineffektiv ermittelten Teil
einer Wahrungsswap-Sicherung einer Nettoinvestition in ein wirtschaftlich selbstindiges auslan-
disches Tochterunternehmen ergeben, 304 TEuro (Vorjahr: 66 TEuro). Ebenso gibt es keine be-
stehenden Sicherungstermingeschifte zur Absicherung von Silberverkaufserlésen mehr, aus deren
Fair-Value-Bewertung sich Aufwandseffekte ergeben konnten (Vorjahr: Aufwand 1.001 TEuro).
Die Ablosung der bei deutlich gestiegenen Silberpreisen negativ wirkenden Silbersicherungsge-
schifte fithrte zu einem Aufwand von 3.413 TEuro.
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T T

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Effektive Steuern Inland” 14.955 937
Effektive Steuern Ausland? 433 1.033
Effektive Steuern gesamt 15.388 1.970
Latente Steuern Inland -2.551 -806
Latente Steuern Ausland -1.225 -140
Latente Steuern gesamt -3.776 -946
Steuern von Einkommen und Ertrag gesamt 11.612 1.024
"davon periodenfremd -868 -3.864
2davon periodenfremd -65 36

Die Steuern von Einkommen und Ertrag umfassen im Inland die Kérperschaftsteuer inklusive
Solidaritatszuschlag sowie die Gewerbeertragsteuer; im Ausland sind die entsprechend ver-
gleichbaren 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
wesentlichen Auswirkungen aus der Einfithrung neuer nationaler Steuern. Steueraufwendungen
im Zusammenhang mit aufSerordentlichen Aufwendungen und der Einstellung von Bereichen
sind nicht angefallen.

Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand ldsst sich aus dem erwarteten Ertragsteueraufwand
wie folgt entwickeln:

’ IAS/IFRS ] IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Ergebnis vor Steuern 23.114 18.893
Theoretischer Steuersatz 39,0% 39,0%
Theoretischer Ertragsteueraufwand 9.014 7.368
Erhéhung und Minderung der Ertragsteuerbelastung durch:
- Abweichenden lokalen Steuersatz -268 -496
- Nichtansatz von aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage 3.292 1.056
— Steuerminderung durch steuerfreie Ertrage und Umkehreffekte aus in
Vorjahren nicht anerkannten Aufwendungen -1.494 -2.612
— Steuererhdhungen durch nicht abzugsfahige Aufwendungen 2.508 2.600
— Steuerminderungen durch Nutzung von steuerlichen Verlustvortragen,
fur die keine Steuerabgrenzungen in Vorperioden gebildet wurden -231 -2.071
— Steuerlich nicht abzugsfahige Abschreibungen auf Firmenwerte 1.659 0
— Steuernachzahlungen bzw. -erstattungen Vorjahre 933 821
— Veranderung der latenten Steuern -3.776 -945
— korperschaftssteuerliches Anrechnungsguthaben 0 -4.649
— Sonstiges -25 -48
Steuern von Einkommen und Ertrag gesamt 11.612 1.024

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 % fur Korper-
schaftsteuer (Vorjahr: 25,0 %), 5,5 % fur den Solidaritdatszuschlag auf die Korperschaftsteuer-
schuld (Vorjahr: 5,5 %) sowie 17,0 % fiir Gewerbeertragsteuer (Vorjahr: 17,0 %) zusammen.
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Fiir die Gesellschaft bestanden im Vorjahr latente Steuererstattungsanspriiche in Hohe von 6.036
TEuro, die aus den in Vorjahren entstandenen, mit einem hoheren Korperschaftsteuersatz versteu-
erten, thesaurierten Gewinnen resultieren. Gegentiber dem Vorjahr hat sich der Wert auf einen
Betrag von 5.605 TEuro vermindert. Dies ergibt sich aus den Folgewirkungen der im Berichts-
jahr abgeschlossenen steuerlichen Betriebsprifung fir die Jahre 2000 bis 2004 einschliefSlich
daraus resultierender Folgewirkungen bis zum Jahr 2006; ebenso ergab sich aufgrund der
Ausschiittung fiir das Jahr 2005 ein Erstattungsguthaben von 431 TEuro. Weil der Erstattungs-
anspruch zum 31. Dezember 2006 nach dem Gesetz tiber steuerliche Begleitmafinahmen zur
Einfithrung der Europidischen Gesellschaft und zur Anderung weiterer steuerlicher Vorschriften
(SEStEG) ab dem Jahr 2008 in gleichmafSigen jahrlichen Raten tiber einen Zeitraum von zehn
Jahren ausgezahlt wird, ist er im Abschluss erfolgswirksam zu aktivieren, aufgrund seiner
Unverzinslichkeit tiber den Erstattungszeitraum jedoch zum Barwert. Der mit einem Rechnungs-
zinsfuf§ von 4,40 % abgezinste Anspruch belduft sich auf 4.218 TEuro und fiithrt in dieser Hohe
zu einer Entlastung des Ertragsteuerergebnisses. Fiir die CeWe Color Holding AG, Oldenburg,
wird dies eine jahrliche Erstattung von 560 TEuro sein.

Die Steuerabgrenzungen lassen sich folgenden Sachverhalten zuordnen:

T

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Verlustvortrage und Steuergutschriften 933 1.013
Abschreibungen auf Sachanlagen 51 36
Anschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte 254 60
Forderungen 1.160 1.251
Pensionsruckstellungen 381 493
Ubrige Ruckstellungen 2.284 1.663
Sonderposten fur Investitionszuwendungen (Investitionszuschusse) 172 127
Konsolidierung 1.408 1.586
Sonstige 500 474
Aktivische Steuerabgrenzung gesamt (brutto) 7.143 6.703
Saldierung -4.286 -3.611
Aktivische Steuerabgrenzung gesamt (netto) 2.857 3.092
Abschreibungen auf Sachanlagen 4.193 3.425
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte 1.066 746
Pensionsrickstellungen 95 0
Konsolidierung 821 898
Sonstige 96 85
Passivische Steuerabgrenzung gesamt 6.271 5.154
Saldierung -4.286 -3.611
Passivische Steuerabgrenzung (netto) 1.985 1.543

Nach IAS 12 wurden latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten saldiert, sofern sie
gegeniiber der gleichen Steuerbehorde bestehen und fristenkongruent sind.
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Der gesamte Vortrag noch nicht genutzter steuerlicher Verluste belduft sich auf 23.921 TEuro
(Vorjahr: 23.557 TEuro) und betrifft im Wesentlichen unsere Gesellschaft in Frankreich. Von
den Verlustvortragen sind 21.154 TEuro (Vorjahr: 20.084 TEuro) unbegrenzt vortragsfahig.

Im dritten Quartal 2006 hat die in Zentraleuropa ansissige CeWe Color AG & Co. OHG,
Oldenburg, einen Forderungsverzicht in Hohe von 14,5 Mio. Euro gegentiber der franzosischen
CeWe Color S.A.S., Paris, Frankreich, ausgesprochen. Dies fiihrte zu entsprechenden positiven
Sondereffekten in Frankreich sowie zu gleich hohen negativen Sondereffekten in der verzichten-
den CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg. Die Belastungen in der deutschen Gesellschaft
fihren zu einer entsprechend deutlichen Reduktion des Vorsteuerergebnisses und damit zu einer
Entlastung des konsolidierten Steuerergebnisses von ca. 5,6 Mio. Euro. Die ubrigen Verlust-
vortriage haben eine Vortragsfahigkeit bis langstens 2011. Fur die Aktivierung latenter Steuern
auf Verlustvortrige ist die kiinftige Realisierbarkeit ausschlaggebend, die im Wesentlichen von
kiinftigen steuerlichen Gewinnen wihrend jener Perioden, in denen steuerliche Verlustvortrige
geltend gemacht werden konnen, abhingt. Fiir die Aktivierung wird von jenen Gewinnerwar-
tungen ausgegangen, die fiir eher wahrscheinlich als unwahrscheinlich gehalten werden. Deshalb
wurden fur steuerliche Verlustvortriage in Hohe von 21.394 TEuro (Vorjahr: 20.172 TEuro)
keine latenten Steueranspriche gebildet.

Uber das erfolgswirksam ausgewiesene Ertragsteuerergebnis hinaus ergibt sich folgender
Gesamtertragsteueraufwand im Eigenkapital:

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
In der GuV ausgewiesener Ertragsteueraufwand 11.612 1.024
Im Eigenkapital direkt ausgewiesener Steueraufwand 180 436
Gesamtertragsteueraufwand im Eigenkapital 11.792 1.460

Die Sonstigen Steuern enthalten fiir den Konzern insbesondere Grund- und Kfz-Steuer sowie
verschiedene auslandische Steuern. Davon entfillt auf die in Frankreich erhobene ,,taxe profes-
sionnelle“ 928 TEuro (Vorjahr: 1.213 TEuro).

Das Anderen Gesellschaftern zustehende Ergebnis enthilt den beteiligungsproportionalen
Anteil der anderen Gesellschafter an den in die Konsolidierung eingegangenen Ergebnissen

der Tochterunternehmen. Wesentlicher Teil dieser Position ist der Ergebnisanteil einer atypisch
stillen Beteiligung an der Konzerngesellschaft CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg. Der
Gewinnanteil unterliegt bei den Gesellschaftern der individuellen Einkommensteuer. Fur diesen
Teil wird das Drittgesellschafterergebnis in 2006 letztmalig ausgewiesen, weil mit Wirkung zum
31. Dezember 2006 das mit der atypisch stillen Gesellschaft verbundene Wandlungsrecht zum
Bezug neuer Aktien ausgeiibt worden ist (siche Seite 79). Fiir das Geschiftsjahr 2006 sind die
gewandelten neuen Aktien noch nicht dividendenberechtigt.
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IAS/IFRS IAS/IFRS

Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter 7.087 14.033
Gewichteter Durchschnitt unverwasserte Aktienzahl (in Sttck) 5.484.999 5.377.229
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 1,29 2,61
Konzernergebnis 7.087 14.033
+ Ergebnisanteil fremder Gesellschafter, denen die Bezugsrechte zustehen 4.415 3.855
+ Zinsaufwand aus Gesellschafterdarlehen der OHG 754 993
- laufende und latente Steuern -1.527 -1.279
Angepasstes Konzernergebnis 10.729 17.602
Gewichteter Durchschnitt verwasserte Aktienzahl (in Stlick) 7.484.999 7.377.229
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 1,43 2,39

Das unverwisserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient aus dem Konzernergebnis und dem
gewichteten Durchschnitt der wahrend des Geschiftsjahres im Umlauf befindlichen Aktienzahl
ermittelt; wegen der fehlenden Dividendenberechtigung der neuen 1.980.000 Stiickaktien sind
diese hier nicht zu beriicksichtigen.

Zur Ermittlung des verwiasserten Ergebnisses je Aktie werden die neuen nennwertlosen
Stuickaktien, die nach der Austibung des Bezugsrechts zum Jahresende aus den Bezugsrechts-
verpflichtungsscheinen ausgegeben wurden, dem gewichteten Durchschnitt der im Umlauf
befindlichen Aktien sowie jene, deren Wandlungsrecht nicht ausgetibt wurde (Seite 80), hin-
zugezihlt. Das Konzernergebnis wird entsprechend um die auf die Berechtigten entfallenen
Zins- und Ergebnisanteile sowie den sich daraus ergebenden Steuereffekt erganzt. Die eigenen
Anteile werden bei der Ermittlung des verwisserten Ergebnisses je Aktie nicht einbezogen (IAS
33.19). Die im Rahmen des Aktien Options Planes 2005 herausgegebenen Bezugsrechte werden
ebenfalls nicht beriicksichtigt, weil der durchschnittliche Borsenkurs der CeWe Color Aktie seit
Ausgabe der Bezugsrechte die Ausiibungskurse bisher nicht tiberschritten hat. Die Angabe des
verwiasserten Ergebnisses erfolgt, da im Berichtsjahr ein entsprechender Effekt eingetreten ist.
Zu Vergleichszwecken wird trotz des fehlenden Verwisserungseffektes im Vorjahr der Vorjahres-
wert gezeigt.



Anhang Erlauterung zur Bilanz

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Anderung Umbu-
des Konso- chungen/
Vortrag lidierungs- Kurs- Umgliede- Stand
Angaben in TEuro 01.01.2006 kreises anpassung Zugange  rungen (U) Abgange  31.12.2006
I. Sachanlagen
1. Grundstlicke, grundstticksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden
Grundsticken 63.322 0 556 1.224 223 149 65.176
2. Technische Anlagen und Maschinen 309.075 0 819 20.488 1.813 31.659 300.536
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 57.368 0 212 5.524 296 5.043 58.357
4. Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 2.957 0 16 776 -2.338 13 1.398
432.722 0 1.603 28.012 -6 36.864 425.467
Il. Geschafts- und Firmenwerte 37.697 (1] -157 0 0 0 37.540
Ill. Immaterielle
Vermogenswerte
1. Gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte 31.779 0 42 3.793 179 948 34.845
2. Geleistete Anzahlungen 252 0 0 655 -173 0 734
32.031 0 42 4.448 6 948 35.579
IV. Langfristige Finanzanlagen nach
der At-Equity-Methode 500 0 0 0 0 500 0
V. Langfristige Finanzanlagen
1. Langfristige Beteiligungen 1.122 0 2 30 0 26 1.128
2. Langfristige sonstige Ausleihungen 552 0 0 1.073 0 339 1.286
1.674 0 2 1.103 0 365 2.414
504.624 0 1.490 33.563 0 38.677 501.000




Erlauterung zur Bilanz Anhang 75

Abschreibungen Restbuchwert

Anderung Umbu-

des Konso- chungen/
Vortrag lidierungs- Kurs- Abschrei- Umgliede- Zuschrei- Stand Buchwert Buchwert
01.01.2006 kreises  anpassung bungen  rungen (U) Abgange bungen  31.12.2005 31.12.2006  31.12.2005
28.413 0 72 2.899 0 84 0 31.300 33.876 34.909
248.640 0 652 22.961 3 30.732 0 241.524 59.012 60.435
39.288 0 30 7.055 -3 4323 0 42.047 16.310 18.080
0 0 0 0 0 0 0 0 1.398 2.957
316.341 0 754 32.915 0 35.139 0 314.871 110.596 116.381
35.236 0 -99 0 0 58 0 35.079 2.461 2.461
23.036 0 40 3.925 0 843 0 26.158 8.687 8.743
0 0 0 0 0 0 0 0 734 252
23.036 0 40 3.925 0 843 0 26.158 9.421 8.995
0 0 0 0 0 0 0 0 0 500
285 0 0 0 0 0 0 285 843 837
0 0 0 0 0 0 0 0 1.286 552
285 0 0 0 0 0 0 285 2.129 1.389
374.898 0 695 36.840 0 36.040 0 376.393 124.607 129.726




Jahresabschluss Erlduterung zur Bilanz

Zur Entwicklung des Anlagevermogens verweisen wir auf den Anlagespiegel (siche Seite 74).
Die dort gezeigten Abschreibungen auf das Anlagevermogen werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung unter der Position Abschreibungen auf das Sachanlagevermogen und immaterielle
Vermogenswerte gezeigt. Zu den aufSerplanméfigen Abschreibungen siche Seite 68.

Der Buchwert des nur zeitweise ungenutzten Sachanlagevermogens ist von untergeordneter
Bedeutung; gleiches gilt fiir das Sachanlagevermogen, das endgtiltig nicht mehr genutzt wird.
Verpfindetes Sachanlagevermogen besteht nicht. Der Betrag der Verpflichtungen zum Erwerb
von Sachanlagevermogen (Bestellobligo) belduft sich auf 645 TEuro (Vorjahr: 200 TEuro).

Es bestanden keine Finanzierungsleasingverhiltnisse im Sinne des IAS 17. Ebenso wenig tritt
CeWe Color als Leasinggeber im Rahmen eines Finanzierungsleasings auf.

Es bestehen vielmehr passive Miet- und Pachtverhiltnisse, die von ihrem wirtschaftlichen
Gehalt her Operating-Lease-Verhiltnisse darstellen, so dass die Leasinggegenstiande nicht der
CeWe Color, sondern dem Leasinggeber zuzurechnen sind. Im Wesentlichen handelt es sich um
Vertrdge uber die Nutzung von Produktions- und Buroflichen, Kraftfahrzeuge sowie vereinzelt
Vereinbarungen uiber Biirogerdte und IT-Hardware. Die Summen der kiinftigen Mindestleasing-
ausgaben als Leasingnehmer aus unkiindbaren Operating-Leasingvertragen betragen:

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen fallig innerhalb eines Jahres 6.782 6.308
Summe der kiinftigen Mindestleasingzahlungen
fallig zwischen einem und drei Jahren 20.626 19.649
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen
fallig nach mehr als drei Jahren 6.871 6.612

Vermogenswerte, die im Rahmen von Operating-Leasingverhiltnissen vermietet sind, haben einen
Buchwert von insgesamt 2.861 TEuro (Vorjahr: 4.745 TEuro). Die Summen der kiinftigen Mindest-
leasingeinnahmen als Leasinggeber aus unktindbaren Operating-Leasingvertriagen betragen:

T T

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen fallig innerhalb eines Jahres 2.520 1.940
Summe der kiinftigen Mindestleasingzahlungen
fallig zwischen einem und drei Jahren 4918 3.788
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen
fallig nach mehr als drei Jahren 1.290 994

Hier handelt es sich um die Vermietung von gewerblichen Nutzflichen sowie Geriten, die den
Kunden mietweise iiberlassen werden. Die im Geschiftsjahr vereinnahmten Raten belaufen sich
auf 2.425 TEuro (Vorjahr: 2.498 TEuro).

Die Geschifts- und Firmenwerte beinhalten Betrige aus der Ubernahme von Geschiftsbetrieben
sowie aus der Kapitalkonsolidierung. Die wesentlichen Einzelwerte aus der Kapitalkonsoli-
dierung betreffen:

T L] T
AuBerplan-
Stand zum maBige Ab- Stand zum
Angaben in TEuro 01.01.2006 Zugange schreibungen 31.12.2006
CeWe Color Limited, GroBbritannien 953 0 0 953
Sonstige Geschafts- und Firmenwerte 1.508 0 0 1.508

2.461 0 0 2.461




Erlduterung zur Bilanz Jahresabschluss

Fiir die Gesellschaft CeWe Color S.A.S., Paris (Frankreich), besteht nach einer aufSerplanmifSigen
Abschreibung im Vorjahr in Hohe von 4.823 TEuro kein Geschifts- und Firmenwert mehr. Eine
Wertbetrachtung fur das Berichtsjahr ergab keinen weiteren Abwertungsbedarf. Die Bewertung
durch einen Impairment-Test erfolgte fir die jeweiligen Tochtergesellschaften unter ertragsorien-
tierten Gesichtspunkten als gesamte zahlungsmittelgenerierende Einheit. Fiir die Wertbestimmung
wurde davon ausgegangen, dass die zu bewertenden Unternehmen auf regional abgegrenzten
Murkten agieren. Bei der Schitzung der Cash Flows wurden mengen- und wertmifSige Erwar-
tungen fiir den relevanten Markt unterstellt, die auch fiir das operative Budget Grundlage waren.
Ansitze zur Ermittlung des erzielbaren Betrages waren die Finanzpline fiir die zahlungsmittelgene-
rierende Einheit sowie eine dartuiber hinausgehende Schitzperspektive von insgesamt fiinf Jahren.
Basis fuir die Planung und Schitzung sind Annahmen zu Mengenentwicklungen auf der Absatzseite,
zur Entwicklung der Verkaufspreise, zur Einkaufspreisentwicklung, zur Entwicklung der Personal-
kosten, zur Entwicklung des Zinsniveaus sowie der allgemeinen technischen Entwicklung im rele-
vanten Markt. Der risikofreien Diskontierung lag ein Abzinsungssatz von 4,40 % (Vorjahr: 4,25 %)
zuziiglich eines Risikozuschlags von 4,00 % (also insgesamt 8,40 %) zugrunde. Gegeniiber dem
Vorjahr hat sich der Abzinsungssatz entsprechend der Bewertung der Pensionsriickstellungen gean-
dert; hinsichtlich des Risikozuschlags hat sich der Aufschlag auf 91 % reduziert (Vorjahr: 98 %).

Der entsprechende Aufwand des Vorjahres wird unter der Position Abschreibungen in der Ge-
winn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Bei Software und dhnlichen Schutzrechten handelt es sich um erworbene ERP-Software, verschie-
dene Office-Produkte fiir Arbeitsplatzrechner sowie Neu- und Nachaktivierungen bei selbster-
stellten immateriellen Vermogenswerten fiir den internen Gebrauch und zur Marktunterstiitzung
in den Bereichen Produktion, Vertrieb und digitale Fotografie (Faktura, Auspreisung, ICOS,
DWH/VIS, PhotoWorld, Offline-Client, OPS-Software, DigiFilm-Maker). Zu den aufSerplanmi-
BSigen Abschreibungen bei Immateriellen Vermogenswerten siehe Seite 68.

Fir Immaterielle Vermogenswerte bestand ein Bestellobligo in Hohe von 186 TEuro (Vorjahr:
408 TEuro).

Hier wurde im Vorjahr die gemeinsam mit der ,,Invest“, Dnipropetrovsk (Ukraine), gegrundete Foto-
lux-CeWe Color Limited, Dnipropetrovsk (Ukraine), ausgewiesen. Die Beteiligung wurde als Joint Ven-
ture durch At-Equity-Konsolidierung in zusammengefasster Darstellung bilanziert. Der Ansatz erfolgte
zum Wert der durch Vertrag noch zu erbringenden Einlage. Weitere At-Equity-Konsolidierungen nach
IAS 28 waren nicht geboten, da kein mafSgeblicher Einfluss auf die finanz- und geschiftspolitischen Ent-
scheidungen von Beteiligungsunternehmen bestand. Am 21. September 2006 wurde die Fotolux-CeWe
Color Limited, Dnipropetrovsk (Ukraine), liquidiert und das Joint Venture beendet. Durch die Ent-
konsolidierung ist dem Konzern kein Aufwand entstanden, da die Gesellschaft bis zu ihrer Liquidation
keine Titigkeit ausgeiibt hat. Aufgrund der Anderung des Konsolidierungskreises durch die Entkonso-
lidierung der Fotolux-CeWe Color Ltd., Dnipropetrovsk (Ukraine), ergeben sich als Auswirkung auf
den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 lediglich die Ausbuchung des At-Equity-Beteiligungs-
ansatzes und der Wegfall der Einlageverpflichtung in gleicher Hohe (500 TEuro). Auswirkungen auf die
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ergaben sich nicht.

Die Finanzanlagen im Konzern beinhalten Anteile an nichtkonsolidierten Beteiligungen in
Hohe von 843 TEuro (Vorjahr: 837 TEuro). Die sonstigen Ausleihungen in Hohe von 1.286
TEuro (Vorjahr: 552 TEuro) betreffen insbesondere den Riickkaufswert der betrieblichen Riick-
deckungsversicherung sowie gegebene Darlehen. Bei den Beteiligungen handelt es sich um eine
Gesellschaft, an der die CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, 18 % der Anteile halt.

Das der Gesellschaft zustehende Korperschaftsteuerguthaben von TEuro 5.605 ist wegen seiner
Unverzinslichkeit und der Dauer der Erstattungsperiode abzuzinsen. Der Barwert des zu akti-
vierenden Anspruchs betrigt 4.218 TEuro. Im einzelnen wird hierzu auf Ziffer 18. Steuern vom
Einkommen und Ertrag verwiesen (s. Seite 70).



Anhang Erlauterung zur Bilanz

Die langfristigen uibrigen Forderungen und Vermogenswerte enthalten langfristige Forderungen
gegeniuiber Kunden, aktive Abgrenzungen sowie tibrige Vermogenswerte.

T T T T
Stand Stand zum
Angaben in TEuro 01.01.2006 Auflésung Zufuhrung 31.12.2006
Aus temporaren Differenzen 2.022 -157 214 2.079
Aus steuerlichen Verlustvortragen 835 -62 240 1.013
Aktive latente Steuern gesamt 2.857 -219 454 3.092

Aktivierte Steuerlatenzen weisen im Wesentlichen Bewertungsunterschiede bei den Pensions-
und sonstigen Riickstellungen sowie Ergebniseffekte aus der Konsoliderung auf; Verlustvortriage
fithren nur in beschrinktem Umfang zu Aktivierungen. Fiir nahere Erliuterungen verweisen wir
auf die Erlduterungen zu den Steuern vom Einkommen und Ertrag (siehe Seite 71).

T T

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 17.589 10.736
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 38 36
Fertige Erzeugnisse und Waren 21.325 23.374
Geleistete Anzahlungen 8 6
Vorrate gesamt 38.960 34.152

Der Riickgang der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erklart sich aus dem Verbrauch von strate-
gischen Fotopapierbestinden des Vorjahres sowie zuriickgehenden Erlosen aus dem Fotofini-
shinggeschift. Der Anstieg der fertigen Erzeugnisse und Waren basiert auf der Zunahme des
Einzelhandelsumsatzes.

Abschreibungen auf unfertige und fertige Erzeugnisse und Waren werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter der Position Materialaufwand gezeigt. Wertaufholungen im Vorratsver-
mogen wurden nicht vorgenommen. Wie im Vorjahr verfig die Gesellschaft nicht iiber Vorrite,
die verpfandet sind.

T T
1AS IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Forderungen LuL vor Wertberichtigung 62.339 64.601
Wertberichtigung auf Forderungen LulL -8.981 -8.172
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gesamt 53.358 56.429

Unmittelbare Forderungen aus den Liefer- und Leistungsbeziehungen sind vollstandig kurzfris-
tiger Natur und bestehen gegeniiber fremden Dritten. Die Ausfille auf Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position Sonstige
betriebliche Aufwendungen gezeigt; sie belaufen sich im Geschiftsjahr auf 122 TEuro (Vorjahr:
298 TEuro).

Hier handelt es sich im Wesentlichen um Erstattungsanspriiche aus im aktuellen Jahr geleisteten
Steuervorauszahlungen fiir das Berichtsjahr.



Erlduterung zur Bilanz Anhang

IAS/IFRS IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Kurzfristige Forderungen sonstige Steuern 2.014 1.818
Kurzfristige aktive Rechnungsabgrenzungsposten 1.712 1.706
Kurzfristige Darlehen an Kunden 1.747 1.502
Kurzfristige Forderungen an Mitarbeiter 403 305
Kurzfristige Forderungen an Lieferanten 249 389
Kurzfristige Ubrige sonstige Forderungen 1.867 7.335
Kurzfristige Uibrige Forderungen und Vermégenswerte gesamt 7.992 13.055

Ausgewiesen werden Bankguthaben, die ausnahmslos kurzfristig fallig sind, sowie Kassen-
bestinde. Euro-Guthaben wurden bei verschiedenen Kreditinstituten zu durchschnittlichen
Zinssdtzen zwischen 0,34 % und 2,50 % verzinst (Vorjahr: zwischen 0,29 % und 1,75 %).
Wahrungsguthaben (9.990 TEuro; Vorjahr: 7.127 TEuro) wurden entsprechend ihrer spezifisch
verhandelten Sitze verzinst; sie sind zum Kurs am Bilanzstichtag bewertet.

Das Gezeichnete Kapital wie auch die Kapitalriicklage der Gruppe betreffen die CeWe Color
Holding AG, Oldenburg, und werden wie bei dieser ausgewiesen. Das Grundkapital betragt
19.188 TEuro und ist eingeteilt in 7.380.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien sowie 20 auf
den Namen lautende Stuckaktien, also insgesamt 7.380.020 Stiickaktien. Mit zwei der Namens-
aktien ist das Recht verbunden, zwei Mitglieder des Aufsichtsrates der CeWe Color Holding
AG, Oldenburg, zu bestimmen. Wihrend des Berichtsjahres 2006 hat das Gezeichnete Kapital
folgende Entwicklung genommen:

Anzahl Nominal-
Angaben in Euro Aktien kapital
01.01.2006 6.000.020 15.600.052,00
Kapitalherabsetzung -600.000 -1.560.000,00
26.07.2006 5.400.020 14.040.052,00
Neue Aktien aus Wandlung 1.980.000 5.148.000,00
31.12.2006 7.380.020 19.188.052,00

Auf der Basis der Ermachtigung der Hauptversammlung hat der Vorstand am 29. Mai 2006
mit Zustimmung des Aufsichtsrates in seiner Sitzung vom 1. Juni 2006 beschlossen, die von
der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, gehaltenen eigenen Anteile von 600.000 Stiickaktien
durch Kapitalherabsetzung einzuziehen. Die Herabsetzung wurde durchgefithrt und am 27. Juli
2006 in das Handelsregister Oldenburg eingetragen.

Mit Schreiben vom 15. Dezember 2006 hat die Erbengemeinschaft nach Senator h. c. Heinz
Neumiiller ihre Bezugsrechte zur Wandlung der atypisch stillen Beteiligung an der CeWe Color
AG & Co. OHG, Oldenburg, in Aktienanteile in Hohe von insgesamt 1.980.000 nennwertlose
Stiickaktien mit einem Nominalwert von 5.148 TEuro an der CeWe Color Holding AG,
Oldenburg, ausgeiibt. Entsprechend den Bedingungen der Bezugsrechte wurde die Wandlung
zum 31. Dezember 2006, 24.00 Uhr wirksam. Die Beteiligung war aufgrund des IAS 32.21. ff.
in den Vorjahren als Eigenkapitalinstrument zu werten. Die fiir den Bezug der neuen Aktien zu
erbringende Gegenleistung war nach den Bedingungen des Wandlungsrechts unabhingig vom
aktuellen Borsenkurs und bezog sich auf die als atypisch stiller Gesellschafter eingezahlten
Betrige sowie die dort dotierten Riicklagekonten, fiir nicht entnahmefihige Gewinne, die ins-
gesamt der einem festen Verhiltnis anteiligen Kapitalsituation in der CeWe Color Holding AG,
Oldenburg, entsprach. Dieser Betrag ist auf Basis des Eigenkapitals der CeWe Color Holding
AG, Oldenburg zum 31. Dezember 2006 zunichst vorldufig ermittelt. Soweit fiir das Geschafts-
jahr 2006 Ausschiittungen der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, erfolgen, mindert sich die
Gegenleistung in diesem Verhaltnis.
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Durch die Wandlung wurde das urspriinglich bestehende Bedingte Kapital von 5.200 TEuro um
5.148 TEuro reduziert.

Zur Sicherung der verbleibenden Optionsrechte der Inhaber von Bezugsrechtsverpflichtungs-
scheinen besteht also noch ein Bedingtes Kapital in Hohe von 52 TEuro. Das Bedingte Kapital
ist eingeteilt in 20.000 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit Gewinnberechti-
gung ab Beginn des Geschiftsjahres, welches auf die Ausiibung des Bezugsrechts folgt (§ 160
Abs. 1 Nr. 5 Aktiengesetz).

Bei Austibung der Option vermindern sich in gleicher Hohe Kapitalanteile anderer Gesell-
schafter der CeWe Color & Co. OHG, Oldenburg, da zur Ausiibung der Option nur bestimmte
andere Gesellschafter zugelassen sind. Es kommt hierdurch nicht zu einer Verdnderung des
Ergebnisses je Aktie. Diese Kapitalanteile bzw. die daraus resultierenden Abfindungsverpflich-
tungen in Hohe von zur Zeit 660 TEuro werden nach IAS 32 i. V. m. ED IAS 32 als finanzielle
Verbindlichkeit ausgewiesen

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
7,8 Mio. Euro gegen Bareinlage oder Sacheinlagen durch Ausgabe neuer Aktien zu erhohen. Bei
Sacheinlagen ist das Bezugsrecht der Aktionire ausgeschlossen.

Die Stock Option Pline I und II sind abgeschlossen. Die Bedingungen des ersten Optionsplans
wurden nicht erfallt. Der zweite Optionsplan begann am 1. September 2000 und endete mit
Ablauf des 31. August 2005. Das Erfolgsziel war 27,50 Euro (25 % uber dem Basispreis von
22,00 Euro) und wurde im Mirz 2005 in qualifizierter Weise tiberschritten. Alle Optionsberech-
tigten haben dann von April bis Juni 2005 ihre Rechte ausgeiibt, so dass die CeWe Holding AG,
Oldenburg, in der Folge 98.500 Aktien zum Basispreis von 22,00 Euro verkaufte.

Aufgrund des Hauptversammlungsbeschlusses vom 30. Juni 2005 wurde die Grundlage fiir
weitere Stock Option Pliane geschaffen. Mit den Beschliissen des Vorstandes und des Aufsichts-
rates wurde dementsprechend der Aktienoptionsplan 2005 aufgelegt. Die Bezugsrechte fiir die
Arbeitnehmer wurde den Begunstigten 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 2005 insgesamt
124.000 der angebotenen Optionen, Vorstinde und Geschiftsfiithrer 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 Hauptversammlungsbeschlusses vom 30. Juni 20085,
dass bis zu 50 % des Gesamtvolumens der Optionsrechte dem Vorstand der Gesellschaft und
Vorstinden und Geschiftsfuhrern der Konzernunternehmen gegeben werden durfen, wurde
damit eingehalten. Wihrend des Berichtsjahres 2006 lief nun entsprechend der Bedingungen
des Aktien Options Planes 2005 die Wartefrist, die bis zum 30. September 2007 dauern wird.

Im Rahmen des Stock Option Plans 2005 wurden Optionsrechte in folgender Weise ausgegeben:

davon austbbar
Ubrige
Geschafts- FUhrungs-
Aktien fuhrer der krafte der
Options Optionen CeWe Color CeWe Color Austbungs- Optionen
Plane Laufzeit Gesamt Vorstand Gruppe Gruppe preis in Euro von bis ausgeubt
2005 bis 199.500 36.000 39.500 57,50 2007 2010 nein

S 2010 124.000 55,20




Erlduterung zur Bilanz Anhang

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

Die Optionen wurden der obersten Fithrungsebene im In- und Ausland zu einer Optionspramie
von jeweils 0,50 Euro je Option angeboten. Nach Ablauf der Wartezeit von zwei Jahren,
beginnend mit der Laufzeit des Optionsrechts am 1. Oktober 2005, diirfen die Optionen erst
ausgeiibt 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 III. Aktien Options Plan 2005 hat eine Laufzeit von funf Jahren und begann am 1. Oktober
20035, damit endet er spitestens mit Ablauf des 30. Septembers 2010. Die zweijahrige Wartezeit
endet mit Ablauf des 30. Septembers 2007. Als Basispreise wurden fiir Optionen der Vorstands-
mitglieder 50,00 Euro und fiir die der berechtigten Arbeitnehmer 48,00 Euro festgelegt; damit
liegen die Ausiibungspreise als Erfolgsziel fiir Vorstandsmitglieder bei 57,50 Euro und fiir
berechtigte Arbeitnehmer bei 55,20 Euro (jeweils 115 % tiber den Basispreisen).

Nach Ablauf der Wartezeit und Erreichung des Erfolgsziels sind die Austibung der Options-
rechte sowie der spitere Verkauf von Aktien aus dem Optionsgeschift nur innerhalb von sechs
Ausiibungszeitraumen von jeweils vier Wochen erlaubt. Die Ausiibungszeitriume 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.

Fur die Angaben zur Ermittlung des Zeitwertes des Aktien Options Planes 2005 (IFRS 2.10 f.)
verweisen wir auf die Erliuterungen bei dem Personalaufwand (siehe Seite 67).



Anhang Erlauterung zur Bilanz

Folgende Mitteilungen *) iiber Beteiligungen an der CeWe Color Holding AG, Oldenburg,

wurden der Gesellschaft gemacht:

Aktionar Anteil seit
23.02.2006 Fidelity International (FMR Corp.), Boston (§ 22 Abs. 1S. 2i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) 4,22 % 22.02.2006
23.02.2006 K Capital Partners, L.L.C., Boston (§ 21 Abs. 1, § 22 Abs. 1 S. 1Nr. 6) 11,633 % 22.02.2006
09.05.2006 CeWe Color Holding AG, Oldenburg (§ 25 Abs. 1S. 3) 6,18 % 09.03.2000
09.05.2006 CeWe Color Holding AG, Oldenburg (§ 25 Abs. 1S. 3) 10 % 10.02.2006
10.05.2006 Credit Suisse Equity Fund Management Company, Luxemburg (§ 21 Abs. 1) 511 % 03.05.2006
24.05.2006 M2 Capital Management, L.P., New York (§ 21 Abs. 1i.V.m. § 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) 10,15 % 25.04.2006
24.05.2006 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
24.05.2006 Reservoir Master Fund, L.P., New York (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
24.05.2006 Pierce Diversified Strategy Master, Fund, L.L.C. Series MME, New York, (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
14.06.2006 Credit Suisse Group, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) 5,20 % 28.04.2006
14.06.2006 Credit Suisse, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) (5,20 %) 28.04.2006
14.06.2006 Credit Suisse Group, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) 6,04 % 26.05.2006
14.06.2006 Credit Suisse, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) (6,04 %) 26.05.2006
14.06.2006 Credit Suisse Securities (Europe) Limited, England (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22Abs. 1S. 2) (6,04 %) 26.05.2006
14.06.2006 Credit Suisse (International) Holding AG (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) (6,04 %) 26.05.2006
14.06.2006 Credit Suisse Investments (UK) (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) (6,04 %) 26.05.2006
14.06.2006 Credit Suisse Investment Holdings (UK)(§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1) (6,04 %) 26.05.2006
14.06.2006 David Marcus, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) 5,36 % 02.11.2005
14.06.2006 M2 Capital Management, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) (5,36 %) 02.11.2005
14.06.2006 M2 Capital Management, L.P., New York (§ 21 Abs. 1i.V.m. § 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (5,36 %) 02.11.2005
14.06.2006 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (§ 21 Abs. 1i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) (5,36 %) 02.11.2005
14.06.2006 David Marcus, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) 10,15 % 25.04.2006
14.06.2006 M2 Capital Management, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) (10,15 %) 25.04.2006
14.06.2006 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
14.06.2006 Reservoir Master Fund, L.P., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
14.06.2006 Pierce Diversified Strategy Master Fund, L.L.C. Series MME, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (10,15 %) 25.04.2006
14.06.2006 David Marcus, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) 8,74 % 02.06.2006
14.06.2006 M2 Capital Management, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) (8,74 %) 02.06.2006
14.06.2006 M2 Capital Management, L.P., New York (§ 21 Abs. 1i.V.m. § 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (8,74 %) 02.06.2006
14.06.2006 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (8,74 %) 02.06.2006
03.08.2006 Credit Suisse Group, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) 5,40 % 28.07.2006
03.08.2006 Credit Suisse, Zurich (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) (5,40 %) 28.07.2006
03.08.2006 Credit Suisse Securities (Europe) Limited, England (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2) (5,40 %) 28.07.2006
03.08.2006 Credit Suisse (International) Holding AG (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) (5,40 %) 28.07.2006
03.08.2006 Credit Suisse Investments (UK) (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) (5,40 %) 28.07.2006
03.08.2006 Credit Suisse Investment Holdings (UK) (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) (5,40%) 28.07.2006
09.08.2006 Luma Holdings Corporate Ltd., British Virgin Islands (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. S. 2) 6,16 % 02.05.2006
09.08.2006 Standard Capital Partners N.V., Netherlands Antilles (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) (6,16 %) 02.05.2006
16.10.2006 Luma Holdings Corporate Ltd., British Virgin Islands (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. S. 2) 6,16 % 02.05.2006
16.10.2006 Standard Capital Partners N.V., Netherlands Antilles (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (6,16 %) 02.05.2006
13.12.2006 M2 Group Partners, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 1) 11,71 % 01.09.2006
13.12.2006 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (11,71%) 01.09.2006
05.01.2007 K Capital Partners, L.L.C., Boston (§ 22 Abs. 1 S. 1Nr. 6) 7,594 % 01.01.2007
11.01.2007 David Marcus, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) 8,97 % 01.09.2006
11.01.2007 M2 Group Partners, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6) (8,97 %) 31.12.2006
11.01.2007 M2 Capital Management, L.L.C., New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. 1S. 2) (8,97 %) 31.12.2006
11.01.2007 M2 Capital Management, L.P., New York (§ 21 Abs. 1i.V.m. § 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6) (8,97 %) 31.12.2006
11.01.2007 M2 Special Opportunities Master, L.P., New York (8,97 %) 31.12.2006
19.01.2007 Erbengemeinschaft Neumuller (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 WpHG: 27,10%) 27,10% 05.01.2007
19.01.2007 Korte, Otto (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 WpHG: 27,10%) (27,10 %) 05.01.2007
19.01.2007 Hartig, Helmut (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 WpHG: 27,10%) (27,10 %) 05.01.2007
06.02.2007 David Marcus, New York (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 WpHG i.V.m. § 22 Abs. 1 S. 2 WpHG: 10,29%) 10,29 % 02.02.2007
06.02.2007 M2 Capital Management L.P.,, New York (§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 WpHG: 10,29%) (10,29 %) 02.02.2007

M2 Capital Management L.L.C., New York
06.02.2007 (§ 22 Abs. 1S. 1 Nr. 6 WpHG i.V.m. Abs. 1S. 2 pHG: 10,29%) (10,29 %) 02.02.2007
07.02.2007 Credit Suisse Equity Fund Management Company, Luxemburg 4,15 % 29.01.2007
14.02.2007 Norddeutsche Landesbank 57317 % 14.02.2007

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



Erlduterung zur Bilanz Anhang

Anteil
vorher

Datum

Veroffentlichung

5,18 %
9,97%
6,18 %
5,36 %
(5,36 %)
(5,36 %)
(5,36 %)

5,20%
(5,20 %)
(5,20 %)
(5,20 %)
(5,20 %)
(5,20 %)

5,36 %
(5,36 %)
(5,36 %)
(5,36 %)
(5,36 %)
10,15 %
(10,15 %)
(10,15 %)
(10,15 %)

6,04 %
(6,04 %)
(6,04 %)
(6,04 %)
(6,04 %)
(6,04 %)

8,74 %
(8,74 %)

11,633 %
11,71%
(11,71%)
(11,71%)
(11,71%)
(11,71%)
0,000167%
(0,000167 %)
(0,000167 %)

8,97%
(8,97%)

(8,97 %)
(5,11%)

01.03.2006, 02.03.2006, 02.03.2006
01.03.2006, 02.03.2006, 02.03.2006
09.05.2006, 09.05.2006, 09.05.2006
09.05.2006, 09.05.2006, 09.05.2006
17.05.2006, 17.05.2006, 17.05.2006
01.06.2006, 01.06.2006, 01.06.2006
01.06.2006, 01.06.2006, 01.06.2006
01.06.2006, 01.06.2006, 01.06.2006
01.06.2006, 01.06.2006, 01.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
17.06.2006, 20.06.2006, 20.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
23.06.2006, 23.06.2006, 23.06.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
10.08.2006, 10.08.2006, 10.08.2006
28.10.2006, 28.10.2006, 28.10.2006
28.10.2006, 28.10.2006, 28.10.2006
17.01.2007, 17.01.2007, 17.01.2007
17.01.2007, 17.01.2007, 17.01.2007
19.01.2006, 19.01.2006, 19.01.2006
19.01.2006, 19.01.2006, 19.01.2006
16.01.2006, 16.01.2006, 16.01.2006
24.01.2006, 24.01.2006, 24.01.2006
24.01.2006, 24.01.2006, 24.01.2006
24.01.2006, 24.01.2006, 24.01.2006
24.01.2006, 24.01.2006, 24.01.2006
24.01.2006, 24.01.2006, 24.01.2006
02.02.2007, 02.02.2007, 02.02.2007
02.02.2007, 02.02.2007, 02.02.2007
02.02.2007, 02.02.2007, 02.02.2007
15.02.2007, 15.02.2007, 15.02.2007
15.02.2007, 15.02.2007, 15.02.2007

15.02.2007, 15.02.2007, 15.02.2007
16.02.2007, 16.02.2007, 16.02.2007
20.02.2007, 20.02.2007, 20.02.2007

FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)

FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)
FAZ, Bundesanzeiger (elektr.), Bundesanzeiger (gedr.)




Anhang Erlduterung zur Bilanz

Die Entwicklung der Kapitalriicklage stellt sich wie folgt dar:

T T

Angaben in TEuro 31.12.2005
01.01.2006 29.175
Einstellung in die Kapitalriicklage gem. § 240 AktG

im Rahmen der Kapitalabsetzung 1.560
27.07.2006 30.735
Dotierung der Kapitalriicklage im Rahmen der Wandlung 27.868
31.12.2006 58.603

Ausgewiesen wurde mit Beginn des Geschiftsjahres 2006 das Agio, welches bei der Ausgabe der
600.002 Inhaberaktien (nach dem in 1999 durchgefithrten Aktiensplit 1:10 6.000.020 Inhaber-
aktien) tiber den Nennbetrag der Aktien hinaus erzielt wurde (29.175 TEuro). Im Rahmen der
Kapitalherabsetzung durch Einziehung von 600.000 Stiickaktien wurden dann gemafs

§ 237 Abs. 3 und Abs. 5§ AktG 1.560 TEuro in die Kapitalriicklage eingestellt.

Die zum 31. Dezember 2006 wirksame Wandlung der atypisch stillen Gesellschafteranteile
in 1.980.000 Stiickaktien der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, bewirkt tiber das gezeich-
nete Kapital hinaus eine Dotierung der Kapitalriicklage in Hohe von 27.868 TEuro. Der Betrag
stammt aus dem Aufgeld, das fiir die Ausgabe der neuen Aktien geleistet wurde.

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).

Verwe.ndung !

(nach § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG) Stock

Gesamt Option Ruckkauf Gesamt

Stichtag 27.04.2005 23.12.2005 Stichtag
Zeitraum des Ruckkaufs 31.12.2004 bis 30.05.2005 bis 30.12.2005 31.12.2005
Anzahl eigene Aktien im Bestand 575.200 -98.500 9.490 486.190
Anteil am Grundkapital zum Stichtag in Teuro 1.496 -256 25 1.264
Anteil am Grundkapital zum Stichtag in % 9,59 % -1,64% 0,16 % 8,10 %
Durchschnittlicher Kaufpreis je Aktie in Euro 21,12 21,11 38,08 21,44
Gesamtwert der zurlickgekauften Aktien in Teuro 12.143 —-2.080 361 10.425

Fur die Bedienung des ersten und des zweiten Stock Option Plans wurden von der Gesellschaft
in den Jahren 1999 und 2000 insgesamt 400.000 nennwertlose Stiickaktien zuriickgekauft.
Gemif der Genehmigung der Hauptversammlung vom 20. Juni 2002 hat die Gesellschaft in der
Zeit vom 1. Oktober 2002 bis 28. Juni 2003 insgesamt weitere 175.200 eigene Aktien erwor-
ben. Inhalt des Beschlusses war, dass alle eigenen Anteile, soweit nicht fiir Aktienoptionspro-
gramme und Mitarbeiterprogramme benétigt, auch im Rahmen des Erwerbs von Beteiligungen
an Unternehmen oder Teilen von anderen Unternehmen als Gegenleistung eingesetzt werden

koénnen.



Erlduterung zur Bilanz Anhang

In Ausfithrung des dritten Stock Option Plans wurden von der Gesellschaft im Zeitraum vom
27. April bis zum 30. Mai 2005 insgesamt 98.500 eigene Anteile zum Basispreis von 22,00
Euro verkauft. Entsprechend dem Beschluss der Hauptversammlung vom 30. Juni 2005 hatte
die Gesellschaft beginnend am 23. Dezember 2005 bis zum 31. Dezember 2005 weitere 9.490
Stuckaktien zuruckgekauft.

Mit Beginn des neuen Geschiftsjahres 2006 hatte die Gesellschaft bis zum 10. Februar 2006
weitere 113.810 Stiickaktien zuriickgekauft, so dass insgesamt 600.000 eigene Anteile (ent-
sprechend 1.560 TEuro Grundkapital oder 10,0 %) gehalten wurden. Durch Einziehung dieser
Aktien wurde das Kapital der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, herabgesetzt.

Auf der Basis des neuen Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 1. Juni 2006
wurde am 31. August 2006 mit einem neuen Riickkaufprogramm begonnen. Bis zum
31. Dezember 2006 hatte die Gesellschaft 185.166 Stiickaktien zuriickgekauft. Der neue Ermachtigungs-
beschluss der Hauptversammlung gestattet dem Vorstand bis zu 10 % der emittierten, maximal
aber 600.000 Stiickaktien zu erwerben und die erworbenen eigenen Aktien Arbeitnehmern und
Mitgliedern der Geschiftsfithrung im Rahmen von Aktien Options Programmen zum Kauf
anzubieten, sie Dritten im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen als Gegenleistung anzubie-
ten, durch Einziehung dieser Aktien das Kapital herabzusetzen, sie unter Wahrung des Gleich-
behandlungsgrundsatzes wieder tiber die Borse zu verkaufen, sie allen Aktionaren zum Bezug
anzubieten oder sie in anderer Weise zu verdufSern.

Mit Beginn des Geschiftsjahres 2007 hat die Gesellschaft in Fortfithrung des aktuellen
Rickkaufprogramms bis zum 2. Februar 2007 weitere 24.363 Stiickaktien zuriickgekauft. Mit
dem 5. Februar 2007 wurde der Riickkauf iiber die Borse ausgesetzt. Danach soll der Riickkauf
uber ein offentliches Kaufangebot durchgefiihrt werden. Die Angebotsfrist lauft vom 5. Februar
2007 bis zum 6. Mirz 2007. Das Angebot lautet auf 390.000 Aktien zu einem Erwerbspreis von
36,07 Euro. Zum Stichtag 23. Februar 2007 hielt die Gesellschaft insgesamt 209.529 Stiick-
aktien als eigene Anteile.

! Status \./or ' Status nach ! ! !
Kapitalher- Kapital Kapitalher-
Ruckkauf absetzung herabsetzung absetzung Ruckkauf Gesamt Ruckkauf Gesamt
03.01.2006 per ab 31.08.2006 Stichtag 03.01.2007 Stichtag
bis 10.02.2006 30.06.2006 26.07.2006 26.07.2006 bis 31.12.2006 31.12.2006 bis 02.02.07 23.02.2007
113.810 600.000 -600.000 0 185.166 185.166 24.363 209.529
296 1.560 -1.560 0 481 481 63 544
1,90 % 10,00% -10,00% 0,00% 2,51 % 2,51% 0,33 % 2,84%
36,38 24,27 -24,27 0,00 32,60 32,60 34,08 32,77
4.140 14.565 -14.565 0 6.036 6.036 830 6.867




Anhang Erlauterung zur Bilanz

Im Konzernabschluss werden Gewinnriicklagen und der Bilanzgewinn in einer Position zusammen-
gefasst.

Der Bilanzgewinn des Konzerns ist um Anteile anderer Gesellschafter in Hohe von 3.836
TEuro (Vorjahr: 4.415 TEuro) gemindert.

Zur Ausschiittung bei der CeWe Color Holding AG ist der handelsrechtlich ermittelte Bilanz-
gewinn der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, mafigeblich. Zum 31. Dezember 2006 betrug
nach Dotierung der Gewinnriicklagen gemafd § 58 Abs. 2 AktG der Bilanzgewinn der CeWe Co-
lor Holding AG 6.588 TEuro. Ausschiittungssperren bestehen fiir die von der Gesellschaft selbst
gehaltenen eigenen Aktien (209.529 Stiickaktien, Vorjahr: 486.190 Stiickaktien), sowie fiir die
durch die Wandlung ausgegebenen neuen Aktien (1.980.000 Stiickaktien; Seite 80).

In der Position Andere Gewinnriicklagen werden u. a die Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes aus Sicherungsgeschiften, die den Voraussetzungen des Hedge Accountings der IAS
39 entsprechen, ausgewiesen. Fiir Hedges von Nettoinvestitionen von wirtschaftlich selbstin-
digen ausldndischen Tochtergesellschaften wurden im Berichtsjahr erfolgsneutrale Anderungen
von beizulegenden Zeitwerten in Hohe von 379 TEuro (Vorjahr: — 582 TEuro) ausgewiesen.
Dartiber hinaus wurden Hedges in Nettoinvestionen in wirtschaftlich selbstindige ausldndische
Tochtergesellschaften in Hohe von 97 TEuro (Vorjahr: 66 TEuro) erfolgswirksam erfasst, soweit
sie sich als ineffektiv im Sinne des IAS 39 erwiesen haben.

Die sich aus der Wandlung ergebenen Unterschiede aus den handelsrechtlichen und TAS/IFRS
beteiligungsproportionalen Ergebnisanteilen der Vorjahre des atypisch stillen Gesellschafters
an den Tochterunternehmen des Konzerns wurden erfolgsneutral mit den Gewinnriicklagen
verrechnet.

Ausgewiesen werden die von anderen Gesellschaftern gehaltenen Anteile am Kapital von
Konzerngesellschaften (insgesamt 36 TEuro; Vorjahr: 13.679 TEuro). Der wesentliche Teil
der im Vorjahr ausgewiesenen Drittanteile betraf Anteile der Erbengemeinschaft nach Senator
h. c. Heinz Neumdiller in Form einer atypisch stillen Beteiligung am Kapital der CeWe Color
AG & Co. OHG, Oldenburg. Im Rahmen des Wandlungsrechts wurden diese atypisch stillen
Gesellschafteranteile in 1.980.000 Stuickaktien getauscht. Daraus resultiert, dass dieser Teil
der Drittanteile dem Gezeichneten Kapital (Seite 80) und der Kapitalriicklage (Seite 84) zuge-
bucht wurde. Weiterhin ausgewiesen werden Drittanteile am Kapital der CeWe Color a.s., Prag
(Tschechische Republik) (32 TEuro, Vorjahr: 30 TEuro), und der CeWe Color a.s., Bratislava
(Slowakische Republik) (4 TEuro, Vorjahr: 4 TEuro).

Zur Entwicklung des Eigenkapitals wird auf die Darstellung des Eigenkapitalspiegels verwiesen.

In den Sonderposten fur Investitionszuwendungen werden gemafs der TAS 20.24 zum einen In-
vestitionszulagen und zum anderen Investitionszuschiisse aus Mitteln der Gemeinschaftsaufgabe
,»Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur® ausgewiesen, die bereits gewahrt wurden.
Die Aufteilung der Position nach Fristigkeit folgt den Kriterien des IAS 1.60. Im Vorjahr war
fiir Riickzahlungsverpflichtungen eine Riickstellung in Hohe von 222 TEuro gebildet worden.
Wegen der nun vorliegenden Hinweise ist eine Inanspruchnahme unwahrscheinlich geworden,
so dass der Betrag ertragswirksam zuriickgenommen wurde.



Erlduterung zur Bilanz Anhang

Die sich konzernweit ergebenden Pensionsriickstellungen entwickelten sich wie folgt:

IAS/IFRS l IAS/IFRS
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Vortrag 8.293 8.692
Verbrauch -347 -566
Zufthrung 861 1.164
Auflésung -115 0
Endstand 8.692 9.290

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

T
IAS/IFRS davon im
31.12.2005 Folgejahr fallig

T
IAS/IFRS davon im
31.12.2006 Folgejahr fallig

Angaben in TEuro

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche

Verpflichtungen 8.692 556 9.290 535

Die Pensionszusagen sind leistungsorientierte Direktzusagen im Sinne von IAS 19.48 ff. Sie
bestehen im Wesentlichen aus Einzelzusagen an den Vorstand und Mitglieder der Geschifts-
fiihrung sowie aus fritheren Ruhegeldzusagen an Fithrungskrifte. Die Zusagen schlieflen eine
Hinterbliebenenversorgung ein. Die Versorgungsleistungen im Ausland werden in Abhidngigkeit
von den linderspezifischen Gegebenheiten gewihrt.

Der Verpflichtungsumfang (Defined Benefit Obligations, DBO) nach IAS 19 betragt fur die
im Inland gegebenen Zusagen 10.773 TEuro (Vorjahr: 10.631 TEuro). Die Bewertung der Pensi-
onsverpflichtungen erfolgt nach der Projected Unit Credit Method.

Im Geschiftsjahr wurden an frithere Organmitglieder Ruhebeziige in Hohe von 254 TEuro
geleistet. Der Verpflichtungsumfang fiir diesen Personenkreis hatte eine Hohe von 2.968 TEuro
(Vorjahr: 3.107 TEuro).

Seit dem Geschaftsjahr 2000 werden an Fuhrungskrifte keine Direktzusagen mehr erteilt.
Stattdessen erhalten neu hinzukommende Fiihrungskrifte eine wirtschaftlich gleichwertige Zu-
sage auf der Grundlage eines leistungsorientierten Plans bei der Unterstiitzungskasse der Allianz
Lebensversicherung AG. Der Aufwand hierfiir betrug im Geschiftsjahr 59 TEuro (Vorjahr:

56 TEuro).

L] T T T T T
Stand Stand
zum Wahrungs- zum
Angaben in TEuro 1.1.2006  differenz  Verbrauch Zufuhrung Auslésung 31.12.2006
Langfristige Passive
latente Steuern 1.985 -2 0 331 -771 1.543

Die Verdanderungen in den latenten Steuern betreffen unter anderem auch Anpassungen aus
abgeschlossenen Betriebspriifungen hauptsachlich im Bereich des Anlagevermogens. Die An-
passungen fiithren zu geringeren Differenzen zwischen Steuerbilanzen und IAS/TIFRS-Bilanzen.
Die Fristigkeit der Steuerlatenzen bewegen sich weitestgehend zwischen einem und fiinf Jahren.

L] T T T T
Stand zum Stand zum
Angaben in TEuro 1.1.2006  Verbrauch Zufuhrung Auflésung 31.12.2006
Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich 495 -270 0 0 225
Drohverlustrickstellungen 3.878 -1.877 0 0 2.001
Langfristige librige Riickstellungen gesamt 4.373 -2.147 0 0 2.226




Anhang Erlauterung zur Bilanz

Die Position enthilt im Wesentlichen Drohverlustriickstellungen, gebildet fiir langfristig laufende
Vertrige fiir das in Hamburg im Jahre 2002 geschlossene Labor. Sie betreffen das Risiko von
Untervermietungsverlusten vor dem Hintergrund einer bestmoglichen Einschdtzung des jewei-
ligen lokalen Gewerbeimmobilienmarktes. Der Gegenwartswert der Verpflichtungen wird durch
Abzinsung ermittelt, deren Rechnungszinsfufs dem der Bewertung langfristiger Riickstellungen
fiir Pensionen entspricht (4,40 %, Vorjahr: 4,25 %).

T L] T T
Stand zum Stand zum davon RLZ davon RLZ
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre
Langfristige Finanzverbindlichkeiten gesamt 10.131 5.572 5.564 8

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 Darlehensvertrige liegen zwischen 2,67 % und 5,65 % (Vorjahr: zwischen
2,67 % und 5,65 %). Im Ubrigen wird auf die Position Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
verwiesen (Seite 89).

Der im Vorjahr enthaltene wesentliche Teil der Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Gesell-
schaftern wurde im Rahmen der Wandlung der Gesellschafteranteile in Positionen des Eigen-
kapitals umgebucht (siehe Seite 56). Sie enthielten im wesentlichen stehen gelassene nicht
entnahmefihige Gewinnanteile, die als Aufgeld eingebracht wurden.

Die Position enthilt zuriickgestellte Ertragsteuerverpflichtungen und Verpflichtungen fiir sonstige
Steuern. Die Entwicklungen stellt sich wie folgt dar:

T T T T T
Stand Stand
zum  Wahrungs- zum
Angaben in TEuro 1.1.2006  differenz  Verbrauch Zufuhrung Auslésung 31.12.2006
Ertragsteuern 8.260 -4 -2.190 1.438 -14 7.490
Sonstige Steuern 176 2 0 216 0 394
Kurzfristige
Steuerriickstellungen gesamt 8.436 -2 -2.190 1.654 -14 7.884
T T T T T T T
Stand Stand
Angaben in TEuro zum Wahrungs- Um- zum

1.1.2006  differenz  Verbrauch Zufuhrung buchung Auslésung  31.12.2006

Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich 6.487 -25 -5.524 4.415 0 -216 5.137
Rechts- und Beratungskosten 78 0 -55 74 5 0 102
Aufwendungen fur Kuratoriumsmitglieder 24 0 -24 64 0 0 64
Garantie und Kulanz 370 0 -63 15 0 -228 94
Drohverlustrickstellungen 416 0 -63 0 0 0 353
Aufsichtsratsvergitungen 24 0 -24 64 0 0 64
Prufung Jahrgangsabschluss einschlieBlich

interner Abschlusskosten 300 0 -306 313 32 -4 335
Ubrige sonstige Verpflichtungen 6.266 47 -3.273 4.120 -37 -2.146 4.977

Sonstige Riickstellungen gesamt 13.965 22 -9.332 9.065 0 -2.594 11.126
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Zuriickgestellte Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich beinhalten insbesondere Verpflichtungen

aus Sozialplanen sowie erdiente Anspriiche im Rahmen der Altersteilzeit, noch bestehende

Urlaubsanspriiche aus dem Geschiftsjahr, Tantiemeanspriiche, Anspriiche aus Uberstunden,

ausstehende Beitrige an Versicherungstriger (z. B. Berufsgenossenschaften) und andere Ubrige

sonstige Ruckstellungen betreffen Garantieverpflichtungen, laufende Rechtsstreitigkeiten und

sonstige Verpflichtungen. Die Restrukturierungen erfolgen durch TeilschlieBung (Paris, Frank-

reich) oder SchliefSung von Standorten (Berlin, Deutschland). Insgesamt sind Verpflichtungen in

Hohe von 5,1 Mio. Euro (Vorjahr: 7,7 Mio. Euro) als Restrukturierungsriickstellungen passiviert.

Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten werden durch die nachfolgende Tabelle erlautert:

T T
Stand zum Stand zum
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Darlehen von Banken in Euro 4.882 4.964
Kontokorrentgefuhrte Konten bei Banken 2.294 12.286
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gesamt 7.176 17.250

Zum 31. Dezember 2006 verfiigt die CeWe Color Gruppe iiber folgende Kreditlinien:

T
Kreditlinien gesamt

T
davon Restlaufzeit Kreditlinien gesamt  davon Restlaufzeit

31.12.2006 bis1J  Uber 1)

Angaben in Mio. Euro 31.12.2005
Inland 78,66
Ausland 0,13
Gesamt 78,79

77,77 56,77 21,00
0,13 0,13 0,00

77,90 56,90 21,00

Von diesen Kreditlinien sind 70.620 TEuro (Vorjahr: 71.680 TEuro) nicht in Anspruch

genommen.

T T

Stand zum Stand zum
Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 1 1
Verbindlichkeiten
aus der Annahme gezogener Wechsel 15 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 45.673 46.896
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 500 0
Verbindlichkeiten gegentber Gesellschaftern 2.912 3.363
Sonstige Verbindlichkeiten 29.038 22.998
Verbindlichkeiten gesamt 78.139 73.258

Ein Teil der Verbindlichkeiten in Hohe von 2.685 TEuro (Vorjahr: 3.506 TEuro) 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.
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Folgende Derivatgeschifte haben bestanden:

! Nominalvolumen " Restlaufzeit > 1 Jahr Beizulegender Zeitwert

Angaben in TEuro 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006
Devisenderivate

Zins-/Wahrungsswaps 6.620 6.200 6.620 6.200 -518 -569
Zinsderivate

Optionsgeschafte 6.848 5.948 5.846 5.000 59 64
Commodity-Derivate

Termingeschafte 8.908 0 2.083 0 -1.001 0

Sicherungsbeziehungen gemafs IAS 39 bestehen vor allem zur Sicherung von Zins- und Wihrungs-
risiken aus langfristigen Darlehen an Konzernunternehmen mit ausliandischer Funktional-
wihrung und aus langfristigen Verbindlichkeiten. Bei der Interpretation der positiven und
negativen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente ist zu beachten, dass ihnen Grund-
geschifte mit korrespondierenden Risiken gegentiberstehen. Unabhingig vom Zweck sind alle
derivaten Finanzinstrumente mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Laufzeit fur die
Derivate orientiert sich an der Laufzeit der zugrunde liegenden Grundgeschifte und liegt damit
ausnahmslos im kurz- bis mittelfristigen Bereich. Das Nominalvolumen der im Folgenden darge-
stellten Derivate wird unsaldiert angegeben. Es stellt die Summe aller Kauf- und Verkaufsbetrige
dar, die den Darlehen zugrunde liegen. Die Hohe des Nominalvolumens erlaubt Riickschliisse
auf den Umfang des Einsatzes von Derivaten, gibt aber nicht das Risiko des Konzerns aus dem
Einsatz von Derivaten wieder. Zinsanderungs- und Wihrungskursrisiken bei den Derivaten
werden — dem internationalen Bankenstandard entsprechend — nach der Value-at-Risk-Methode
gemessen. Auf der Basis historischer Wertschwankungen wird mit einem Konfidenzinterval von
99 % und einer Haltedauer von einem Tag das maximale Verlustpotenzial, das sich aus der Ver-
anderung von Marktpreisen ergeben konnte, berechnet.
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T T L]
2005 2005 2006 2006
Festkapital Eigenkapital Festkapital Eigenkapital
in TEuro in TEuro
1. CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg (1) 99,66 % 161.681 99,75 % 149.934
2. Fotocolor GmbH, Eschbach (Freiburg) 99,66 % 1.628 99,75 % 1.599
3. CeWe Color Beteiligungsgesellschaft mbH,
Oldenburg 99,66 % 43.476 99,75 % 33.796
4. Foto und Bild Vertriebs-GmbH, Leipzig 99,66 % 142 99,75 % 85
5. OneWebPhoto GmbH & Co. KG, Oldenburg 99,66 % 168 99,75 % 0 *)3
6. OneWebPhoto Waltungs-GmbH, Oldenburg 99,66 % 28 99,75 % 0 *)3
7. CeWe Color S.A.S., Paris (Frankreich) 99,66 % 707 99,75 % 5.747
8. CeWe Color Belgium N.V., Kontich (Belgien) 99,66 % 769 99,75 % 860
9. Rainbow Color N.V., Kontich (Belgien) 0,00 % 0 *)! - -
10. Rainbow Color BvBA, Kontich (Belgien) 99,66 % 88 99,75 % 24)*>5
11. CeWe Color Nederland B.V. Nunspeet
(Niederlande) 99,66 % 840 99,75 % 2.495
12. Printpartners Nederland V.B., Veenendaal
(Niederlande) 99,66 % OR)2 - -
13. CeWe Color Magyarorszag Kft., Budapest
(Ungarn) 99,66 % 2.098 99,75 % 2.207
14. CeWe Color a.s., Prag (Tschechische Republik) 99,18 % 10.598 99,31 % 11.091
15. CeWe Color a.s., Bratislava
(Slowakische Republik)) 99,09 % 846 99,74 % 954
16. CeWe Color Fotoservice AG, Dubendorf
(Schweiz) 99,16 % 2.840 99,25 % 3.463
17. CeWe Color-Nordcolor Beteiligungsgesell-
schaft mbH, Bad Schwartau 0,00% © =P - -
18. CeWe Color Danmark A/S, Skedstrup
(Danemark) 99,66 % 504 99,75 % -63%)*
19. Fotojoker Sp. z 0.0., Kozle (Polen) 99,66 % 4.497 99,75 % 9.633
20. CeWe Color Sp. z 0.0., Kozle (Polen) 99,66 % 4.862 99,75 % 5.401
21. Japan Photo Holding Norge AS, Oppegard
(Norwegen) 99,66 % 4.132 99,75 % 4.145
22. Japan Photo Danmark A/S, Kopenhagen
(Danemark) 99,66 % 7 99,75 % —14)**
23. Jubii Foto Aps, Esbjerg (Danemark) 99,66 % © ) - -
24. Japan Photo Sverige AG, Malmé (Schweden) 99,66 % 128 99,75 % 136
25. CeWe Color Zagreb d.o.o.; (Kroatien) 99,66 % V) 99,75 % —100%)*
26. CeWe Color Limited, Warwick (GroBbritannien) 99,66 % —26*)* 99,75 % —-416%)*
27. Zweite CeWe Color Beteiligungsgesellschaft AG,
Dubendorf (Schweiz) - - 99,75 % 928

Die Beteiligungen bestehen wie folgt:

unmittelbare Beteiligungsgesellschaft, alle Gbrigen Beteiligungen mittelbar tiber die Beteiligungsgesellschaft CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg.
Die Gesellschaft wurde liquidiert.

Die Vermdgenswerte der Gesellschaft wurden auf die CeWe Color Nederland B.V., Nunspeet, Ubertragen.

Die Gesellschaften wurden verschmolzen.

Es wird ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag ausgewiesen.

Die Vermdgenswerte der Gesellschaft wurden auf CeWe Color Belgium N.V., Kontich, tbertragen

Als Eigenkapital werden die Betrige angesetzt, die tiber die Beteiligungsstruktur der CeWe

Color Holding AG als Muttergesellschaft zuzurechnen sind.



Anhang Sonstige Angaben

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-Aquivalente des Kon-
zerns in den Geschiftsjahren 2006 und 2005 veridndert haben. Entsprechend IAS 7 wurden dabei
zwischen Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit, Cash Flow aus der Investitionstatigkeit sowie
Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit unterschieden. Die ausgewiesenen Zahlungsmittel umfassen
die Bilanzpositionen Bankguthaben und Kassenbestinde einschliefSlich etwaiger Festgeldguthaben.
Die zahlungsunwirksamen Transaktionen betreffen im Wesentlichen das im Berichtsjahr erfasste Kor-
perschaftssteuer-Anrechnungsguthaben in Hohe von 4.218 TEuro. Die Verinderung der Riickstellung
beruht im Wesentlichen auf der Inanspruchnahme im Rahmen von Restrukturierungsprojekten.

Im Vorjahr wurden simtliche Anteile der A.R. Bott & Sons Limited, nunmehr CeWe Color
Limited, Warwick (Grofsbritannien), sowie der Q.S.S. BvBA, Kontich (Belgien), erworben.

Angaben in TEuro ' ' 2005
Kaufpreis 1.820
abzuglich tbernommene liquide Mittel -45
Mittelabfluss aus Unternehmenserwerb nach IAS 7.42 1.775

Die Berichterstattung richtet sich nach dem internationalen Rechnungslegungsstandard IAS 14.
Berichtet wird iiber folgende Landergruppen:

Zentraleuropa (Deutschland, Osterreich, die Schweiz und Skandinavien)

Benelux (Belgien und die Niederlande)

Westeuropa (Frankreich und GrofSbritannien)

Mittelosteuropa (Polen, Tschechien, Ungarn, Kroatien und Slowakei)
Zur besseren Darstellung der operativen Leistungsfihigkeit wurde auf freiwilliger Basis das Seg-
mentergebnis vor Steuern (EBT) (s. lit. c.) um wesentliche Sondereffekte des Berichtsjahres und
des Vorjahres bereinigt (s. lit. d. und e.).

T T T T T T
Zentral- West-  Mittelost- Eliminie- CeWe Color
Angaben in TEuro europa Benelux europa europa rungen Konzern
a. Umsatzerlése mit externen
Dritten 241.249 42.373 49.077 67.832 0 400.531
Umsatzerlose mit anderen
Segmenten 33.301 48 1.631 6.412 (41.392) 0
Sonstige Segmenterlose 17.379 874 4.201 4.118 (7.243) 19.329
Umsatzerlése gesamt 291.929 43.295 54.909 78.362 (48.635) 419.860
b. Segmentergebnis
gemaB IAS 14.16" 31.260 2.742 (11.414) 1.545 (353) 23.780
c. Segmentergebnis vor
Steuern (EBT) @ 12.864 2.871 4.077 1.298 0 21.110
d. Bereinigung um
Sondereffekte @ 18.005 0 (11.315) 0 0 6.690
e. EBT bereinigt 30.869 2.871 (7.238) 1.298 0 27.800
f. Summe des
Segmentvermogens? 182.064 13.740 34.791 46.266 (26.529) 250.332
g. Segmentschulden® 81.959 10.494 30.456 18.862 (26.131) 115.640
h. Investitionen in das langfris-
tige Segmentvermogen® 25.541 126 4.420 2.373 0 32.460
i. Abschreibungen je Segment 27.638 252 5.255 3.566 129 36.840
j.- Wesentliche nicht
zahlungswirksame Ertrage® 1.840 0 1.264 269 0 3.373
k. Wesentliche nicht zahlungs-
wirksame Aufwendungen® 808 90 310 121 0 1.329
(1) Ergebnis vor Finanzergebnis (Zinsergebnis) und als sonstiger Segmenter- (5) Umfasst die Zugange des Anlagevermégens ohne Finanzanlagen

lass vor Ertragsteuern abzgl. sonstige Steuern ohne Forderungsverzicht
(6) z. B. Kursdifferenzen, Zuftihrungen / Auflésung von Rickstellungen, A_bschre\—

(2) Die Effekte aus KonsolidierungsmaBnahmen des Konzerns wurden auf bungen die nicht unter f) fallen, Aufwendungen / Ertrage aus Wertberichti-
die Segmente verteilt, um die gungen.
Segmentergebnisse vor Steuern vergleichbar zu machen. Soweit nétig,
wurde die Zuordnung bestmdglich geschétzt. (7) Zur Eigenkapitalstarkung der franzésischen Gesellschaften hat die CeWe Color
. AG & Co. OHG (Oldenburg) im dritten Quartal 2006 auf Forderungen in einer
(3) Anlage- und Umlaufvermdgen Gesamthdhe von 14,5 Mio. Euro verzichtet.

(4) Verbindlichkeiten und Ruckstellungen
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T T T T T T
Zentral- West-  Mittelost- Eliminie- CeWe Color
Angaben in TEuro europa Benelux europa europa rungen Konzern
a. Umsatzerl6se mit externen
Dritten 261.593 48.683 52.058 68.796 0 431.130
Umsatzerlose 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
Umsatzerl6se gesamt 321.773 50.231 75.756 77.904 (60.400) 465.264
b. Segmentergebnis
gemahB 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. Bereinigung um Sonder-
effekte (7) 8.640 0 (4.964) 0 0 3.676
e. EBT bereinigt 39.980 755 (11.949) 421 0 29.207
f. Summe des
Segmentvermogens? 196.649 11.919 35.115 48.875 (37.894) 254.664
g. Segmentschulden® 98.406 10.758 31.646 28.686 (40.845) 128.651
h. Investitionen in das langfris-
tige Segmentvermogen® 22.140 996 8.580 4.507 0 36.223
i. Abschreibungen je Segment 24.899 284 6.700 3.634 4.336 39.853
j- Wesentliche nicht
zahlungswirksame Ertréage® 1.432 267 3.078 703 0 5.480
k. Wesentliche nicht zahlungs-
wirksame Aufwendungen® 2.220 56 672 438 0 3.386
T T T
CeWe Color
Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Konzern
a) Umsatzerlose mit externen Dritten 325.667 74.864 400.531
b) Summe des Segmentvermogens " 212.870 37.462 250.332
¢) Investitionen in das langfristige
Segmentvermoégen ? 31.183 1.277 32.460
T T T
CeWe Color
Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Konzern
a) Umsatzerlése mit externen Dritten 358.927 72.203 431.130
b) Summe des Segmentvermégens 219.330 35.334 254.664
¢) Investitionen in das langfristige
Segmentvermoégen ? 33.942 2.281 36.223
1) Anlage- und Umlaufvermagen 2) Umfasst die Zugange des Anlagevermagens ohne Finanzanlagen

Verkidufe und Erlose zwischen den Segmenten werden grundsitzlich zu Preisen erbracht, wie sie
auch mit Dritten vereinbart werden. Verwaltungsleistungen werden als Kostenumlagen berechnet.
Als Zusatzinformation zeigt der Segmentbericht die Segmentberichte vor Steuern (EBT). Die
Ergebniseffekte aus der Konsolidierung wurden verursachungsgerecht auf die Segmente verteilt;
soweit notig, wurde die Zuordnung bestmoglich geschatzt.

Bei den Sondereffekten im Berichtsjahr 2006 handelt es sich zum einen um einen Forde-
rungsverzicht der deutschen Gesellschaft (Zentraleuropa) zugunsten der franzosischen Gesell-
schaft (Westeuropa) in Hohe von 14,5 Mio. Euro sowie zum anderen um Restrukturierungs-
aufwendungen in Hohe von 3,2 Mio. Euro (Westeuropa) sowie 3,0 Mio. Euro und sonstige
Sondereffekte in Hohe von 0,5 Mio. Euro (Zentraleuropa). Im Vorjahr bestehen die Sonderef-
fekte in Westeuropa aus der Versicherungserstattung fiir den Brandschaden des Betriebes Lille
(Frankreich) in Hohe von 13,9 Mio. Euro sowie ebenfalls aus Restrukturierungsaufwendungen
in Hohe von 9,0. Mio. Euro In Zentraleuropa betreffen die Sondereffekte des Vorjahres im
Wesentlichen Restrukturierungsaufwendungen (3,8 Mio. Euro) sowie Sonderabschreibungen
auf Geschifts- und Firmenwerte (4,8 Mio. Euro). In den sonstigen Segmenterlosen sowie den
Segmentergebnissen gemafs IAS 14.16 wurden in Westeuropa die Versicherungserstattungen in
Hohe von 13,9 Mio. Euro nicht herausgenommen, weil sie operative Aufwendungen durch den
Brand der Betriebsstitte in Lille (Frankreich), die im Segmentergebnis erfasst sind, abgedeckt
haben (Sozialplankosten, aufSerplanmafSige Abschreibungen auf langfristige und kurzfristige
Vermogenswerte, Kosten der Produktionsverlagerung).
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Es bestanden Eventualschulden aus der Hingabe von Biirgschaften und Garantien fir Dritte in
Hohe von 8.955 TEuro (Vorjahr: 2.403 TEuro). Die Angaben stellen jeweils Nominalwerte dar.

Hubert Rothdrmel, Oldenburg (Vorsitzender) — Kaufmann
Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Mitglied des Kuratoriums der Neumiiller CeWe Color Stiftung, Oldenburg **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color a.s., Prag/Tschechien *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color a.s., Bratislava/Slowakei *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color S.A.S, Paris/Frankreich *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates CeWe Color Danmark A/S, Skedstrup/Danemark *) **)
Mitglied des Beirates der Woltje-Gruppe, Oldenburg (bis 30. September 2006)* *)
Mitglied des Beirates der Griaper Holding GmbH, Ahlhorn **)

Hartmut Fromm, Berlin (Stellvertretender Vorsitzender)

Rechtsanwalt und Partner der Anwaltskanzlei Buse Heberer Fromm, Berlin
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Aufsichtsratsmitglied der All Welding Technologies AG, Hanau
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 Marktstudien AG, Zurich/Schweiz **)

Dr. h.c. Manfred Bodin, Pensionir, ehemaliger Vorsitzender des Vorstands der Norddeutschen
Landesbank, Girozentrale Hannover, Hannover

Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Aufsichtsratsmitglied der Continental AG, Hannover

Aufsichtsratsmitglied der VHV Versicherung Holding AG, Hannover

Dr. Fritz Kroger, Unternehmensberater, Berlin
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Andreas F. Schubert, Hamburg (bis 31. August 2006)

Vorsitzender der Geschiftsleitung der Carl Kithne KG (GmbH & Co.), Hamburg
Aufsichtsratmitglied 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, Universititsprofessor, Oldenburg
Vorstand des Oldenburger Forschungs- und Entwicklungsinstituts fiir Informatik-Werkzeuge
und -Systeme (OFFIS), Oldenburg
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Aufsichtsratsmitglied der BTC Business Technology Consulting AG, Oldenburg
Vorsitzender des Aufsichtsrates der icsmed AG, Oldenburg

Sebastian Freitag, Frankfurt a. Main (vom 1. September 2006 bis 8. Februar 2007)
Managing Director Freitag & Co. GmbH, Frankfurt
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Aufsichtsratsmitglied der MediGen AG, Martinsried

Otto Korte, Oldenburg (ab 9. Februar 2007)

Partner der Anwaltskanzlei Korte Dierkes Kiinnemann & Partner, Oldenburg
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Mitglied des Kuratoriums der Neumiller CeWe Color Stiftung, Oldenburg

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



Sonstige Angaben Anhang

Dr. Rolf Hollander, Oldenburg
Vorsitzender des Vorstandes der Neumiiller CeWe Color Stiftung
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color S.A.S., Paris/Frankreich *) **)

Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color S.A.S, Paris/Frankreich *) **)
Mitglied des Verwaltungsrates der CeWe Color Belgium N.V., Kontich/Belgien *) **)
Aufsichtsratsmitglied der Rainbow Color BVBA, Kontich/Belgien *) **)
Mitglied des Verwaltungsrates der CeWe Color Fotoservice AG, Dubendorf,
Zurich/Schweiz *) *¥)
Mitglied des Verwaltungsrates der Zweiten CeWe Color Beteiligungs AG,
Diibendorf, Ziirich/Schweiz*) **)
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Danmark A/S, Skodstrup/Dinemark™) **)
Aufsichtsratsmitglied der Japan Photo Holding Norge AS, Oslo/Norwegen *) **)
Aufsichtsratsmitglied der Japan Photo Sverige AB, Goteborg/Schweden™) **)
Aufsichtsratsmitglied der Japan Photo Danmark A/S, Skedstrup/Danemark*) **)

Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg (bis 31. Dezember 2006)
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color a.s., Prag/Tschechien *) **)

Michael Wefers, Oldenburg (bis 31. Dezember 2006)
keine Mandate

Dr. Reiner Fageth, Oldenburg (ab 1. Januar 2007)
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color a.s. Prag/Tschechien *) **)

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



Anhang Sonstige Angaben

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstands der CeWe Color Holding AG, Oldenburg fiir
das Geschiftsjahr 2006 fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Mutterunternehmen und
den Tochterunternehmen belaufen sich auf insgesamt 1.271 TEuro (Vorjahr: 1.338 TEuro) fir
aktive Mitglieder und 254 TEuro (Vorjahr: 319 TEuro) fur frithere Mitglieder. Der Aktienbesitz
des Vorstandes zum Stichtag 31. Dezember 2006 belief sich auf 11.000 Stickaktien (Vorjahr:
11.100 Stiickaktien). Ebenso besaflen die Mitglieder des Vorstandes insgesamt 36.000 Options-
rechte (Vorjahr: 36.000 Optionsrechte).

Im Berichtsjahr lagen die variable Vergiitungsbestandteile bei 369 TEuro (Vorjahr 468
TEuro), und waren damit zu 29,0 % (Vorjahr: 35,0 %) an das Konzernergebnis gebunden.
Im Vorjahr bestand der variable Vergtitungsteil in der Hohe von 187 TEuro aus Bezligen aus
dem Aktienoptionsplan II; der tbrige Teil (281 TEuro) war an das operative Konzernergebnis
gebunden. Der beizulegende Zeitwert je Option gemafs IFRS 2.10 ff. betrug fur die Vorstands-
mitglieder zum Gewahrungszeitpunkt 15,04 Euro. Aus der proportionalen Verteilung des Fair
Value der bestehenden Optionsrechte tiber den Zeitraum der jeweiligen Wartezeit ergibt sich
zusdtzlich ein Personalaufwand von 90,2 TEuro pro Vorstandsmitglied, insgesamt also 271
TEuro (Vorjahr: 68 TEuro). Im Einzelnen wird auf die Erlduterungen zum Personalaufwand auf
Seite 67 verwiesen.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates in Hohe von insgesamt 104,6 TEuro (Vorjahr:
64,6 TEuro) setzten sich im Geschiftsjahr 2006 aus fester Vergiitung 27,0 TEuro (Vorjahr:
27,0 TEuro), Sitzungsgeldern 13,5 TEuro (Vorjahr: 14,0 TEuro) und einer von der beschlos-
senen Dividende abhingigen Zusatzvergiitung in Hohe von 64,1 TEuro (Vorjahr: 23,6 TEuro)
zusammen. Mitglieder des Aufsichtsrates besafsen zum 31. Dezember 2006 insgesamt 25.000
Stiickaktien (Vorjahr: 25.000 Stiickaktien) sowie keine Optionsrechte (Vorjahr: 0 Options-
rechte). Zu den Beziigen des Vorstandes i. s. d. § 314 Abs. 1 Nr. 6 a Satz 5 bis 9 HGB verweisen
wir entsprechend § 315 Abs. 2 Nr. 4 Satz 2 HGB auf den Vergtitungsbericht im Lagebericht.
Zu den Beziigen des Aufsichtsrates im Einzelnen wird ebenfalls auf die Ausfiihrungen im Vergii-
tungsbericht verwiesen.

Beratungs- und Vermittlungsleistungen sowie andere personliche Leistungen durch Mitglie-
der des Aufsichtsrates wurden in der Hohe von 18,8 TEuro (Vorjahr: 68,5 TEuro) erbracht.

Es bestehen keine Darlehensforderungen gegentiber Mitgliedern des Vorstandes oder des Auf-
sichtsrates; es wurden auch keine Haftungsverhiltnisse fir diesen Personenkreis eingegangen.



Sonstige Angaben Anhang

Der Bilanzgewinn der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, belduft sich, nach Einstellung von
500.000,00 Euro in die Gewinnriicklagen, auf 6.587.572,39 Euro. Vorstand und Aufsichtsrat
schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn wie folgt zu verwenden:

Ausschiittung einer Dividende von 1,20 Euro je dividendenberechtigter Stiickaktie, das sind
6.228.589,20 Euro.
Vortrag auf neue Rechnung 358.983,19 Euro.

Der vorstehende Gewinnverwendungsvorschlag berticksichtigt, dass die Gesellschaft 209.529
eigene Aktien mit einem anteiligen Grundkapital von 544.775,40 Euro hilt, die auch nicht
dividendenberechtigt sind. Sollte sich die Anzahl der dividendenberechtigten Aktien nach dem
Zeitpunkt der Veroffentlichung der Einladung zur Hauptversammlung bis zum Tag der Haupt-
versammlung dndern, wird der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster Gewinnver-
wendungsvorschlag unterbreitet werden, das heifSt der dann zum Tag der Hauptversammlung
auf die nicht dividendenberechtigten Stiickaktien rechnerisch entfallende Teilbetrag wird jeweils
auf neue Rechnung vorgetragen.

Die nach § 161 AktG geforderte Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance
Kodex wurde von Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben und den Aktioniren im Internet zu-

ganglich gemacht.

Oldenburg, 23. Februar 2007

CeWe Color Holding AG,
- Der Vorstand -

Dr. Rolf Hollander (Vorsitzender)

Dr. Reiner Fageth Andreas FL. Heydemann Michael Wefers



Anhang Sonstige Angaben

,»Wir haben den von der CeWe Color Holding AG aufgestellten Konzernabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalfluss-
rechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2006 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den erginzenden Bestimmungen der Sat-
zung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung tiber den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafliger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstofSe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebe-
richt vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prii-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priiffung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschat-
zungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergianzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsach-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.«

Oldenburg, 23. Februar 2007

COMMERZIAL TREUHAND
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Manfred Szuszies
Wirtschaftspriifer

Dipl.-Betriebswirt (FH) Holger Novy
Wirtschaftspriifer



Neumiiller CeWe Color Stiftung

Kuratorium
Wilfried Mocken, Rheinberg (Vorsitzender)
Otto Korte, Oldenburg (Stellv. Vorsitzender)
Hubert Rothdrmel, Oldenburg
Helmut Hartig, Oldenburg
Maximilian Ardelt, Miinchen
Wilfried Barnstedt, Oldenburg (bis 31. Dezember 2006)
Dr. Peter Nagel, Bad Kreuznach (seit 1. Januar 2007)

Vorstand
Dr. Rolf Hollander, Oldenburg (Vorsitzender)
Hans-Joachim Prziklang, Oldenburg
Harald H. Pirwitz, Oldenburg
Felix Thalmann, Westerstede

Geschaftsfiihrung
Andreas F. L. Heydemann, Bad Zwischenahn
Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg
(bis 31. Dezember 2006)
Michael Wefers, Oldenburg
Dr. Michael Fries, Oldenburg
Dr. Reiner Fageth, Oldenburg

Die CeWe Color Gruppe Anhang

CeWe Color Holding AG

Aufsichtsrat
Hubert Rothirmel, Oldenburg (Vorsitzender)
Hartmut Fromm, Berlin (Stellv. Vorsitzender)
Rechtsanwalt und Partner der Anwaltskanzlei Buse Heberer
Fromm, Berlin
Dr. h.c. Manfred Bodin, Hannover
Pensionar, ehemaliger Vorsitzender des Vorstandes der
Norddeutschen Landesbank Girozentrale, Hannover
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 (bis 1. September 2006)
Prof. Dr. Hans-Jiirgen Appelrath, Oldenburg
Universitatsprofessor fiir Informatik an der
Carl von Ossietzky Universitit, Oldenburg,
Vorsitzender des Vorstandes des Oldenburger
Forschungs- und Entwicklungsinstituts fir Informatik-
Werkzeuge und -Systeme (OFFIS), Oldenburg
Sebastian Freitag, Frankfurt am Main
Managing Director von Freitag + Co., Frankfurt
(bis 8. Februar 2007)
Otto Korte, Oldenburg
Partner der Anwaltskanzlei Korte Dierkes
Kinnemann & Partner, Oldenburg
(seit 9. Februar 2007)

Vorstand
Dr. Rolf Hollander, Oldenburg (Vorsitzender)
Dr. Reiner Fageth (seit 1. Januar 2007)
Andreas F. L. Heydemann, Bad Zwischenahn
Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg (bis 31. Dezember 2006)
Michael Wefers, Oldenburg
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Gewinn- und Verlustrechnung der CeWe Color Holding AG

Angaben in Euro 2005 2006
1. Ertrage aus Beteiligungen 27.705.230,26 5.849.860,65
2. Sonstige betriebliche Ertrage 501.417,74 4.170,96
3. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter -213.592,47 -205.817,84

b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung
und fur Unterstitzung -68.242,16 —-220.059,25
-281.834,63 -425.877,09
4. sonstige betriebliche Aufwendungen —837.449,71 -910.439,23
5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 2.979.638,03 3.558.954,51
6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -519.907,99 -55.810,63
7. Ergebnis der gewohnlichen Geschiaftstatigkeit 29.547.093,70 8.020.859,17
8. Steuern von Einkommen und Ertrag -8.374.203,92 2.600.951,92
9. Sonstige Steuern —23.502,05 0,00
-8.397.705,97 2.600.951,92

10. Jahresiiberschuss 21.149.387,73 10.621.811,09

11. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 4.674.500,18 9.641.939,24

12. Entnahmen aus Gewinnrucklagen

Entnahme aus der Rucklage fur eigene Anteile 1.372.750,22 14.616.427,58

13. Einziehung eigener Aktien 0,00 -14.616.427,58

14. Einstellung in die Kapitalrticklage nach § 240 AktG 0,00 -1.560.000,00

15. Ertrage aus der Kapitalherabsetzung 0,00 1.560.000,00

16. Einstellungen in Gewinnrucklagen

a) in die Rucklage fur eigene Anteile 0,00 -10.176.177,94

17.

b) in andere Gewinnrtcklagen

c) in andere Gewinnrucklage gem. Hauptversammlungsbe-
schluss vom 1. Juni 2006 (Vorjahr: 30. Juni 2005)

Bilanzgewinn

-10.574.693,86

—-500.000,00

16.121.944,27

-500.000,00

-3.000.000,00

6.587.572,39




Bilanz der CeWe Color Holding AG

Angaben in Euro

2005

2006

A. Anlagevermégen
Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

B. Umlaufvermogen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

2. sonstige Vermogensgegenstande

Il. Wertpapiere
eigene Anteile

11l. Schecks, Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

15.600.232,99

109.093.583,13
36.467,88

109.130.051,01

10.476.369,78
0,00

20.800,00

135.227.453,78

20.748.232,99

122.923.588,93
8.023.856,44

130.947.445,37

6.036.120,14
360.207,70

20.950,00

158.112.956,20

Angaben in Euro

2005

2006

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalrtcklage
Ill. Gewinnrucklagen
1. gesetzliche Rucklage
2. Rucklage fur eigene Anteile

3. andere Gewinnrucklagen

IV. Bilanzgewinn
Summe Eigenkapital

B. Riickstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
2. Steuerruckstellungen

3. sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

2. sonstige Verbindlichkeiten

15.600.052,00
29.143.637,23

1.533.880,76
10.476.369,78
58.346.272,55

70.356.523,09
16.121.944,27

131.222.156,59

509.717,00
2.717.049,99
276.625,00

3.503.391,99

41,38
501.863,82

501.905,20

135.227.453,78

19.188.052,00
58.571.315,50

1.533.880,76
6.036.120,14
61.846.272,55

69.416.273,45
6.587.572,39

153.763.213,34

705.641,00
2.852.009,99
404.378,00

3.962.028,99

41,38
387.672,49

387.713,87

158.112.956,20




104 Anhang Betriebsstatten und Vertriebsniederlassungen

Betriebsstatten und Vertriebsniederlassungen

Betriebsstatten

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
(Munchen)

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

ErftstraBe 40

D - 41238 Monchengladbach

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

Betriebsstatte

1 Vertriebsniederlassung

Auslandsniederlassungen

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

1 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 Skadstrup (Arhus)

Tel. + 45/86/99 14 22
Fax + 45/86/99 24 33

I CeWe Color Fotoservice AG
HochbordstraBe 9
CH - 8600 Diibendorf
(Zurich)
Tel. + 41/1/8 02 90-30
Fax +41/1/8 02 90-40

1 CeWe Color AG & Co. OHG
Reiterersee 111
A - 2700 Wiener-Neustadt
Tel. + 43/644 33 61 42 0

I CeWe Color Belgium S.A.
Blauwesteenstraat 87
B — 2550 Kontich
Tel. +32/3/4 51 92-00
Fax + 32/3/4 58 06-17

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

CeWe Color S.A.S.

189 rue d’Aubervilliers
F — 75886 Paris Cedex 18
Tel. + 33/1/53 26 66-66
Fax + 33/1/53 26 66-38

Parc d"Activité ALIENOR
28, rue Francis Garnier
F — 33000 Bordeaux

Tel. + 33/5/56 69 67-85
Fax + 33/5/56 69 80-03

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

Z.A.E. des Trois Ponts

F — 34690 Fabregues
(Montpellier)

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

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

CeWe Color Sp. zo. o.
ul. Strzelecka 11

PL — 47230 Kedzierzyn-Kozle

Tel. + 48/77/40 63-000
Fax + 48/77/40 63-025

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

Fotojoker Sp. zo. o.
ul. Strzelecka 11

PL — 47230 Kedzierzyn-Kozle

Tel. + 48/77/4 06 32 00
Fax + 48/77/4 06 32 01

CeWe Color a.s. Prag
Kloknerova 2278/24

CZ - 14800 Prag 4

Tel. + 420/2/72 07 11 11
Fax + 420/2/72 93 73 46

CeWe color a.s.
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

CeWe Color Ltd.

Unit 4, Spartan Close
Titan Business Centre
Tachbrook Park

UK — Warwick CV 34 6 RR
Tel. + 44/19/26 46 3-100
Fax + 44/19/26 46 3-101




10-Jahres-Ubersicht im Umschlag

14.03.2007

14.03.2007

26.04.2007

29.05.2007

29.05.2007

30.08.2007

27.11.2007

Bilanzpressekonferenz, Bremen

Analystenkonferenz, Frankfurt

Hauptversammlung, Oldenburg

Capital Market Day CeWe Color, Oldenburg
Veroffentlichung des Berichts liber das I. Quartal 2007
Veroffentlichung des Berichts liber das I.-1l. Quartal 2007

Veroffentlichung des Berichts liber das I.-1ll. Quartal 2007

Dieser Geschéaftsbericht liegt auch Impressum

in englischer Sprache vor. Gerne

senden wir lhnen den gewunschten Verantwortlich CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Bericht auf Anfrage zu: Gesamtkonzeption und Gestaltung FIRST RABBIT GmbH, KéIn

Fotos Horst Gerlach, K6ln

Telefon: +49 (0) 4 41/404-400 Druck Offset-Druck GmbH & Co.KG
Fax: +49 (0) 4 41/404-421

http://www.cewecolor.com Priifer des Konzernabschlusses COMMERZIAL TREUHAND
hella.hahm@cewecolor.de Gesellschaft mit beschrankter Haftung Wirtschaftspriufungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft Wilhelmshavener
Die CeWe Color Holding AG ist HeerstraBe 79, D — 26125 Oldenburg

Mitglied im Deutschen Investor

Relations Kreis e. V.




HGB HGB HGB HGB HGB

1997 1998 1999 2000 2001
Absatz und Mitarbeiter
Anzahl Farbfotos (in Mio. stuck) 2.456 2.787 3.047 3.132 3.326
- davon Digitalfotos (in Mio Stiick) 0,1 0,3 1,5 3,0 8,5
Anzahl Filmentwicklungen (in Mio. Stiick) 72,3 80,2 87,0 88,2 93,0
Image-CDs (in Mio. Stiick) 0,0 0,0 0,0 364 1.531
Beschaftigte (auf Volizeit umgerechnet) 3.226 3.431 3.506 3.681 4.002
Aus der Konzernbilanz (in Mio. Euro)
Aktiva
Anlagevermogen 92,4 98,5 109,9 119,3 125,9
Umlaufvermoégen 74,7 83,4 109,6 103,8 110,0
- Liquide Mittel 14,0 13,5 21,9 10,7 13,5
Passiva
Eigenkapital 79,3 84,0 90,9 93,3 94,1
Fremdkapital 91,4 102,1 131,6 131,8 143,7
- Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 7.0 10,0 15,2 14,0 18,6
Bilanzsumme 170,8 186,1 222,5 225,1 237,8
Capital Employed (CE) - - - - -
Aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (in Mio. Euro)
Umsatz (konsolidiert) 322,4 358,9 394,2 403,2 436,9
Abschreibungen 30,1 32,1 33,2 35,7 37,6
EBITDA 54,8 62,9 71,6 68,7 62,6
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 24,7 30,8 38,4 33,0 24,9
Ergebnis vor Steuern (EBT) 24,3 30,1 37,2 30,0 20,2
Ergebnis nach Steuern 12,0 16,2 19,4 13,7 9,9
Aus der Kapitalflussrechnung (in Mio. Euro)
Cash Flow 43,1 50,8 54,1 54,5 51,8
Free Cash Flow (Cash Flow — Investitionen) 4,0 9,0 11,4 7,5 14,2
Cash Flow je Aktie (in Euro)” 5,68 6,35 6,78 6,82 6,47
Investitionen 39,7 42,5 42,8 47,0 38,7
Kennzahlen zur Vermdgens- und Finanzlage (in %)
Anteil Anlagevermégen an der Bilanzsumme 54,1 52,9 49,4 53,0 53,0
Anteil Abschreibungen am Gesamtumsatz -9,3 -8,9 -8,4 -8,9 -8,6
Eigenkapitalquote? 46,4 45,1 40,9 41,4 39,6
Liquiditatsquote 8,2 7.3 9,8 4,8 5,7
Kennzahlen zur Rentabilitat (in %)
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern® 15,1 19,3 21,3 14,6 10,5
ROCE - - - - -
Gesamtkapitalrentabilitdt nach Steuern 7.0 8,7 8,7 6,1 4,2
Umsatzrentabilitat nach Steuern 3,7 4,5 4,9 3,4 2,3
CeWe Color Holding AG - - - - -
Jahrestiberschuss (in Mio. Euro) 7.3 10,1 13,6 9,7 9,8
Anzahl der Aktien (in stiick) 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020
Ergebnis je Aktie (in Euro)? 1,46 1,83 2,33 1,88 1,25
Anzahl eigene Aktien (in Stiick) = = 200.000 400.000 400.000
Aktien im Umlauf (in stick) 6.000.020 6.000.020 5.800.020 5.600.020 5.600.020
Borsenkapitalisierung am Jahresende (in Mio. Euro) (nur Aktien im Umlauf) 116,06 90,50 118,90 103,60 64,40
Jahresendkurs (in Euro) 19,33 15,08 20,50 18,50 11,50
Jahreshdchstkurs (in Euro) 24,93 25,05 24,12 25,20 20,50
Jahrestiefstkurs (in Euro) 18,15 13,24 13,75 17,50 10,65
Dividende je Aktie (in Euro) 0,77 0,93 1,15 1,00 0,80
Dividendenrendite auf den Jahresendkurs (in %) 4,00 6,20 5,61 5,41 6,96




HGB IAS IAS IAS IAS/IFRS IAS/IFRS IAS/IFRS
2002 2002 2003 2004 2004 2005 31.12.2006
3.395 3.395 3.402 3.534 3.534 3.433 2.879
38,8 38,8 170,3 508,6 508,6 829,8 1.114,4
94,3 94,3 89,4 81,5 81,5 70,7 48,8
2.593 2.593 4.055 4.842 4.842 4.825 4.113
3.977 3.977 3.906 3.829 3.829 3.730 3.131
119,6 151,2 142,3 134,7 134,7 129,2 124,6
115,4 106,3 103,8 118,8 124,4 128,7 132,8
14,7 14,8 11,4 17,2 17,2 27,4 14,5
99,7 100,8 95,0 93,0 106,4 113,0 127,4
137,3 113,0 108,7 120,7 121,2 109,6 97,0
14,5 14,4 20,8 20,6 20,6 17,3 22,8
2371 260,2 250,3 260,7 260,7 261,3 257,4
- 201,9 198,9 199,1 199,1 210,9 205,3
439,2 439,2 416,2 428,5 428,5 431,1 400,5
32,6 38,5 42,9 44,3 44,3 39,9 36,8
60,1 57,4 58,1 60,2 60,2 68,6 63,2
27,5 18,9 15,2 15,9 15,9 28,7 26,4
26,1 17,5 13,2 14,2 14,2 25,5 21,1
16,4 9,1 3,6 1,2 1,2 11,5 17.9
46,4 47,6 46,5 45,4 45,4 51,4 54,7
17,7 18,1 6,1 8,2 8,2 15,2 22,2
5,73 7,95 Ul 7,57 oY 8,56 7.41
28,7 29,5 40,4 37,2 37,2 36,2 32,5
50,4 58,1 56,9 51,7 51,7 49,6 48,4
-7,4 -8,8 -10,3 -10,3 -10,3 -9,3 -9,2
42,1 38,8 38,0 35,7 40,8 43,3 49,5
6,2 5,7 4,6 6,6 6,6 10,6 5,6
16,4 9,0 3,8 1,3 1,1 10,2 14,0
- 9,4 7 8,0 8,0 13,6 12,9

6,9 3,5 1.4 0,5 0,5 4,4 6,9
3,7 2,1 0,9 0,3 0,3 2,7 4,5

= 9,4 7,7 8,0 8,0 13,6 12,9
12,9 12,9 11,0 14,5 14,5 21,1 10,6
6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 7.380.020
2,19 1,22 0,41 0,04 0,04 1,29 2,61
554.340 554.340 575.200 575.200 575.200 486.190 185.166
5.445.680 5.445.680 5.424.820 5.424.820 5.424.820 5.513.830 7.194.854
98,19 98,19 101,99 120,76 120,76 228,00 237,43
18,03 18,03 18,80 22,26 22,26 41,35 33,00
18,03 18,03 21,50 22,26 22,26 52,90 41,97
10,28 10,28 15,35 12,30 12,30 22,26 26,35
1,00 1,00 0,80 0,60 0,60 1,20 1,20
5,55 5,55 4,25 2,25 220D 2,90 3,64

1) 1994-2002: nach DVFA/SG abziglich Ergebnisanteile
Dritter, 2002 -2003: Ergebnis nach Steuern zzgl.
Abschreibungen geteilt durch alle Aktien

2) 1994 -2002: nach DVFA/SG, 2002-2003: nach IAS 33

3) nach IFRS einschlieBlich Anteile Dritter
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CeWe Color Holding AG
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