Am 5. Januar 2007 wurden 100 % der
Anteile an der ac Folien GmbH, Mull-
heim/D erworben. Der entsprechende
Goodwill im Umfang von CHF 25,7 Mio.
wurde gemass SWISS GAAP FER 30 im
Jahr der Akquisition direkt mit dem Ei-
genkapital verrechnet. Die Aktivierung
des Goodwills und die entsprechende

Abschreibung tber 5 Jahre Uber die Er-
folgsrechnung hatte zu einer Verschlech-

terung des vorliegenden Halbjahreser-
gebnisses im Umfang von CHF 2,6 Mio.
geflhrt.

Die Aktien der Perlen Immobilien AG
wurden zusatzlich zu jenen der Perlen

Papier AG als Sicherheit zu Gunsten des

Bankenkonsortiums zur Finanzierung
der PM 7 hinterlegt.

Die konsolidierte Halbjahresrechnung

wurde nach Swiss GAAP FER-Richtlinien,

insbesondere Swiss GAAP FER 12
(Zwischenberichterstattung), erstellt.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

CHF 1000 1.Sem. 2010 1. Sem. 2009
Bruttoumsatz 224’754 263616
Erlésminderungen -14'586 -12'847
Nettoumsatz 210°168 250'769
Bestandesdnderungen/sonstige

betriebliche Ertrdge/Eigenleistungen 3778 =727
Gesamtertrag 213'946 250°042
Betrieblicher Aufwand -202°996 -207'802
Betriebsergebnis vor Abschreibungen,

Steuern und Zinsen (EBITDA) 10950 42'240
Abschreibungen/Wertberichtigungen -30'195 -30'085
Betriebsergebnis (EBIT) -19°245 12’155
Finanzergebnis -2'461 2'379
Ordentliches Ergebnis vor Steuern -21'706 14’534
Betriebsfremdes Ergebnis 1°036 22167
Ergebnis vor Steuern -20°670 36’701
Ertrags- und latente Steuern 7°047 -6"101
Nettoergebnis vor Abzug Minderheiten -13'623 30°600
Minderheitsanteile 0 0
Nettoergebnis nach Abzug Minderheiten -13'623 30600
KONSOLIDIERTE BILANZ

CHF 1000 30.6.2010 31.12.2009
Total Umlaufvermdgen 220939 251360
Total Anlagevermadgen 803427 743261
Total Aktiven 1'024'366 994621
Total kurzfristiges Fremdkapital 71'538 71'820
Total langfristiges Fremdkapital 231'908 171°261
Total Eigenkapital inkl. Anteile Drittaktionare 720°920 7517540
Total Passiven 1'024°366 994°621
KONSOLIDIERTE GELDFLUSSRECHNUNG

CHF 1000 1.Sem. 2010 1. Sem. 2009
Nettoergebnis -13'623 30°600
Abschreibungen, Verand. Riickstellungen 20'338 27'865
Cash Flow 6’715 58'465
Veranderung Nettoumlaufvermadgen 16'228 85’571
Geldfluss aus Geschaftstatigkeit 22'943 144’036
Geldfluss aus Investitionstatigkeit -96'922 -101'706
Free Cash Flow -73'979 42’330
Finanzverbindlichkeiten/

ubr. langfristige Verbindlichkeiten 68'515 1'384
Dividenden -9°000 -10'500
Geldfluss aus Finanzierungstatigkeit -59°515 -9'116
Einfluss Wahrungsumrechnung 1'282 59
Veranderung fliissige Mittel -13182 33'273
KONSOLIDIERTES EIGENKAPITAL

CHF 1000 30.6.2010 31.12.2009
Aktienkapital 30°000 30°000
Kapitalreserven inkl. Agio 13342 13342
Gewinnreserven 677578 7087198
Total Eigenkapital 720°920 751’540




CPH Chemie + Papier Holding AG
HALBJAHRESBERICHT 2010

CPH-GRUPPE

TALSOHLE IST ERREICHT

Die CPH-Gruppe hat im 1. Halbjahr
2010 mit einem 16 % tieferen Um-
satz von CHF 210,2 Mio. einen erheb-
lichen Verlust erwirtschaftet. Das
Betriebsergebnis ging von 12,2 Mio.
auf -19,2 Mio. und das Nettoergebnis
von CHF 30,6 Mio. auf CHF -13,6 Mio.
zuriick. Hauptgriinde waren die ge-
geniiber dem Vorjahr um rund 20 %
gesunkenen Preise fiir Zeitungs-
druckpapier - bei gleichzeitig mar-
kant gestiegenen Rohstoff- und
Energiepreisen - und die massive
Euro-Abwertung gegeniiber dem
Schweizer Franken. Die neue Pa-
piermaschine PM 7 wird am 1. Okto-
ber 2010 planmassig den Betrieb
aufnehmen, was sich in einer erhoh-
ten Produktivitat des Papierbereichs
niederschlagen wird. Der Bereich
Chemie hielt trotz eines starken Um-
satzriickgangs das Betriebsergebnis
stabil, wahrend die Verpackung so-
wohl Umsatz als auch EBIT steigern
konnte. Der Personalbestand redu-
zierte sich um 5 % von 995 auf 949
Mitarbeitende.

Die weltweite Finanzkrise scheint
vorerst durch das entschlossene Ein-
greifen der Regierungen und Natio-
nalbanken eingedammt zu sein.
Allerdings wurden in der vorange-
henden Hochkonjunktur weltweit
Uberkapazititen geschaffen, welche
nicht voll ausgelastet werden kon-
nen. Bei der CPH-Gruppe gilt dies fir
den Papierbereich, die Silikatchemie
und die klassische Feinchemie.

Eine weitere Folge der makrodkono-
mischen Unsicherheit besteht darin,
dass der Franken als «sicherer Ha-
fen» massiv aufgewertet wurde. Die
CPH hat dadurch allein wahrungsbe-
dingt in sechs Monaten CHF 7,2 Mio.
gegeniber dem Vorjahr an EBIT ein-
gebisst, da sie vorwiegend in Franken
produziert und in den Euroraum lie-
fert. Der Euro verlor in dieser Zeit
gegeniiber dem Franken mehr als 20
Rappen.

Zudem muss die generelle Zuriick-
haltung vieler Marktteilnehmer er-
wahnt werden: Lager werden abge-
baut, Bestellungen erfolgen immer
kurzfristiger, das Umlaufvermdgen

KENNZAHLEN CPH-GRUPPE

CHF 1000 1. Sem. 2010 1. Sem. 2009 Verénd. (%)
Nettoumsatz 210°168 250°769 -16
Betriebsergebnis vor Ab-

schreibungen, Steuern

und Zinsen (EBITDA) 10°950 42240 -74
in % des Umsatzes 5,2 16,8
Betriebsergebnis (EBIT) -19°245 12'155 n/a
in % des Umsatzes -9,2 4,8

Ord. Ergebnis

vor Ertragssteuern -21'706 14’534 n/a
in % des Umsatzes -10,3 5,8

Nettoergebnis -137623 307600 n/a
in % des Umsatzes -6,5 12,2

Ergebnis je Aktie -45,4 102,0 n/a
Cash Flow 6’715 58'465 -89
in % des Umsatzes 3,2 23,3
Personalbestand 949 995 -5

wird reduziert, die eigenen Prozesse
werden optimiert.

Die CPH wird mit der neuen, grossen
und weltweit modernsten Papierma-
schine PM 7 ihre Kosten pro produ-
zierte Tonne Zeitungspapier gegeni-
ber heute deutlich reduzieren kén-
nen. Dies wird auch in Zukunft der
Schlissel zum Erfolg sein. Die Inves-
titionsausgaben fir diese neue Ma-
schine finden in den vorliegenden
Halbjahreszahlen einen deutlichen
Niederschlag.

Das Anlagevermogen, welches im
Vorjahr noch CHF 743,3 Mio. betrug,
hat sich auf CHF 803,4 Mio. erhoht,
wahrend sich das Umlaufvermadgen
im selben Zeitraum von CHF 251,4
Mio. auf CHF 220,9 Mio. reduzierte.
Die Bilanzsumme betragt per
30.6.2010 CHF 1,024 Mrd., wobei der
Eigenkapitalanteil CHF 720,9 Mio.
bzw. rund 70 % ausmacht.

Der Cash Flow betrug in den ersten
6 Monaten 2010 noch CHF 6,7 Mio.
gegenuber CHF 58,5 Mio. im Vorjahr,
wahrend der EBITDA von CHF 42,2
Mio. auf CHF 11 Mio. zuriickging.
Nach Investitionen von CHF 97 Mio.,
welche fast ausschliesslich in die
neue Papiermaschine PM 7 flossen,

und einer weiteren Reduktion des
Nettoumlaufvermdgens von CHF 16,2
Mio. ergab sich ein Free Cash Flow
von CHF -74 Mio. Die flissigen Mittel
betrugen CHF 74,5 Mio.

Ausblick - In verschiedenen Markten
sind Anzeichen zur Entspannung der
Situation erkennbar. Davon diirften
die Bereiche Chemie und Verpackung
am ehesten profitieren. Im Bereich
Papier wird auch fir das zweite Halb-
jahr mit keiner wesentlichen Veran-
derung der Marktsituation gerech-
net. Mit einer Entspannung kann fri-
hestens zu Beginn des kommenden
Jahres gerechnet werden. Die Unge-
wissheit ist nach wie vor gross, ins-
besondere auf der Wahrungsseite.
Wir gehen aber davon aus, dass die
Talsohle erreicht ist. Der Druck auf
die Margen wird zwar unvermindert
anhalten, sollte sich aber nicht mehr
weiter verstarken. Die CPH-Gruppe
wird diese schwierige Phase dank
ihrer finanziellen Soliditat und der
Leistungsbereitschaft ihrer Kader
und Mitarbeitenden iberwinden und
gestarkt daraus hervorgehen.

Perlen, August 2010

Fir den Verwaltungsrat
Peter Schaub, Prasident
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CHEMIE

BESSERES BETRIEBSERGEBNIS TROTZ UMSATZRUCKGANG

CHF 1000 1.Sem. 2010 1. Sem. 2009 Verand. (%)
Nettoumsatz 50°182 67°415 -26
Feinchemie 18'288 28'184 -35
Silikatchemie 28'778 35'684 -19
Ubrige Chemie 3116 3'547 -12
Betriebsergebnis (EBIT) -1°'832 -2'160 15
in % des Umsatzes -3,7 -3,2

Personalbestand 289 327 -12

Im Bereich Chemie ging der Umsatz
im ersten Semester 2010 nochmals
markant von CHF 67,4 Mio. auf CHF
50,2 Mio. zurtick. Die bereits im Vor-
jahr ergriffenen und konsequent
weitergefiuhrten, umfangreichen Kos-
tensenkungsprogramme verhinderten
ein weiteres Absinken des EBIT. Sie
konnten den Bereich allerdings noch
nicht in die operative Gewinnzone zu-
ruckfihren. Das Betriebsergebnis
verbesserte sich leicht von CHF -2,2
Mio. auf CHF -1,8 Mio. Insgesamt hat
sich der Personalbestand von 327 auf
289 Mitarbeitende reduziert.

Die Auftragsbestande lagen gegen-
Uber der Vorjahresperiode auf tiefe-
rem Niveau und die Auslastung der
Anlagen bleibt unbefriedigend. Ver-
schiedene Kunden bauen konsequent
Zweit- und Drittlieferanten aus Asien
auf, womit der Konkurrenzkampf und
der Druck auf die Preise hoch blei-
ben. Die hauptsachlichen Kostenstei-
gerungen betrafen die Energie- und
die Rohstoffkosten.

In der Silikatchemie hat ein Fiih-
rungswechsel stattgefunden: Per
31. Méarz 2010 ist Dr. Jurgen Strutz in
den Ruhestand getreten. Neu fihrt
Dr. Alois Waldburg-Zeil die Silikat-
chemie.

Feinchemie - Der Umsatz der Fein-
chemie reduzierte sich im ersten
Halbjahr 2010 gegeniiber dem Vor-
jahr um 35 % auf CHF 18,3 Mio. Das
Finden von Ersatzprojekten fir die
2009 weggefallenen Auftrage (v.a. IT,
Elektronik] erwies sich in dieser Re-
zessionszeit als ausserst schwierig.
Es kamen nur wenige neue Projekte
auf den Markt, da sie durch die
Pharma-Industrie vermehrt inhouse
abgewickelt werden. Die Kurzarbeit
aus dem Vorjahr musste weiterge-
fihrt werden und weiteres Personal
wurde abgebaut. Die freien Kapazita-
ten wurden auch fir die Weiterent-
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wicklung unserer Produkte und
Dienstleistungen genutzt, um kiinftig
die Kunden noch besser bedienen zu
kénnen.

Erfreulicherweise erzielte die Sparte
Biotechnologie weitere Fortschritte.
Bei BioUETIKON in Dublin steht eine
kompetente und motivierte Beleg-
schaft von 11 Personen im Einsatz.
Die Infrastruktur wurde auf den neu-
esten Stand gebracht. So wurde un-
ter anderem ein neuer 1000 L Single-
Use Bio-Reaktor in Betrieb genom-
men und erfolgreich validiert. Ver-
schiedene Auftrage konnten akqui-
riert werden, obwohl viele neue
Start-up-Firmen in der Biotechnolo-
gie-Branche durch die Finanzkrise in
finanzielle Engpasse geraten sind.

Silikatchemie - Der Umsatz der Sili-
katchemie sank um 19 % auf CHF
28,8 Mio. und liegt damit rund 40 %
unter dem Stand der ersten Semes-
ter 2007 und 2008. Trotz der sofort
eingeleiteten Kostensenkungsmass-
nahmen war das Betriebsergebnis
der Silikatchemie immer noch nega-
tiv, aber die Marge hat sich seit 2009
wieder verbessert.

Eines der wichtigsten Anwendungs-
gebiete fir Silikatchemieprodukte ist

das Prozessgeschaft. Dieses besteht
vor allem in der Entschwefelung und
Trocknung von Erdgas und Crackgas
(Petrochemie). Dieses global betrie-
bene Geschaft ist hart umkampft,
und die Margen sind unter Druck.
Die Kunden haben ihre Lager abge-
baut, ersetzen Molekularsiebe spater
und bestellen vermehrt sehr kurz-
fristig. Neue Anfragen und Bestel-
lungen kamen aus Russland und aus
dem Mittleren Osten. Die durch die
leicht anziehende Konjunktur be-
dingte hohere Anlageauslastung un-
serer Kunden kénnte bei den Indus-
triegasen zu einer hoheren Nach-
frage nach Molekularsieben und da-
mit zu einer Geschaftsbelebung ab
2011 fihren.

Ausblick 2010 - Nach wie vor ist es
schwierig, verlassliche Prognosen fir
das laufende Jahr abzugeben. Im
Markt fir Feinchemikalien gibt es
Anzeichen fir eine Erholung. Auf
Messen werden wieder mehr Pro-
jekte diskutiert und die Zahl der An-
fragen und der Auftragseingang sind
wieder steigend, allerdings von ei-
nem sehr tiefen Niveau ausgehend.
Ob es sich dabei um eine nachhaltige
Entwicklung handelt, ist abzuwarten.
Tendenziell scheint aber die Talsohle
erreicht zu sein. In der Silikatchemie
wird fiir das 2. Halbjahr noch nicht
mit einer nachhaltigen Erholung der
Markte gerechnet. Von den bereits
durchgefihrten und sich noch in der
Realisierung befindlichen Kostenre-
duktionsprogrammen dirfte das Be-
triebsergebnis profitieren. Insgesamt
rechnet der Bereich Chemie trotz ei-
nes tieferen Umsatzes gegeniber
dem Vorjahr mit einem besseren Be-
triebsergebnis.

PAPIER

EINBRUCH DER PAPIERPREISE

CHF 1000 1.Sem. 2010 1. Sem. 2009 Verand. (%)
Nettoumsatz 106°327 133195 -20
Zeitungsdruckpapiere 39°073 53639 =27
Magazinpapiere 67254 79'556 -15
Betriebsergebnis (EBIT) -19'333 12'901 n/a
in % des Umsatzes -18,2 9.7
Personalbestand 389 387 1




Nachdem die Nachfrage in den Pa-
piermarkten 2009 massiv zurlickge-
gangen war, stabilisierte sie sich im
1. Semester 2010 auf tiefem Niveau.
Die Verwerfungen auf dem Papier-
markt flihrten dazu, dass die Preise
fur Zeitungsdruckpapier zu Beginn
dieses Jahres fir das ganze Jahr
2010 um rund 20 % einbrachen. Auch
die Preise fir Magazinpapier redu-
zierten sich im 1. Semester 2010 wei-
ter um rund 10 %. Gleichzeitig stie-
gen die Preise fir Energie, insbeson-
dere flir den Strom. Auch Altpapier
und Zellstoff wurden markant teurer,
so dass auch mit weiteren Massnah-
men zur Produktivitatssteigerung
den erhohten Kosten nicht mehr ada-
quat entgegengewirkt werden
konnte. Der schwache Euro belas-
tete das Ergebnis zusatzlich, da rund
70 % des Papiers in den Euroraum
exportiert werden. Eine massive Ero-
sion der Margen war die Folge all
dieser Einflusse.

So sank in der Berichtsperiode der
Umsatz um 20 % auf CHF 106,3 Mio.
und es resultierte ein Betriebsergeb-
nis von CHF -19,3 Mio. Die im ersten
Semester 2010 verkaufte Menge er-
reichte mit rund 155000 Tonnen
einen besseren Wert als im Vorjahr.

Zeitungsdruckpapiere - Der Ver-

brauch von Zeitungsdruckpapier
stiegim 1. Semester 2010 in West-

VERPACKUNG

europa wieder leicht um 3,3 % auf
4,48 Mio. Tonnen. Perlen Papier
konnte 78060 Tonnen Zeitungs-
druckpapier im Markt absetzen. Auf-
grund der um 20 % gesunkenen Pa-
pierpreise und des Euro-Zerfalls
wurden damit nur CHF 39,1 Mio. Um-
satz erwirtschaftet. Im Vorjahr resul-
tierte aus dem Verkauf von 75772
Tonnen noch ein Umsatz von CHF
53,6 Mio. Momentan werden in Eu-
ropa einige wenige Kapazitaten still-
gelegt, wahrend die Nachfrage an-
zieht. Es wiirde deshalb Uberraschen,
wenn die Preise fir Zeitungsdruck-
papier noch langere Zeit auf diesem
tiefen Niveau verharren wiirden.

Magazinpapiere - Bei den Magazin-
papieren sank der Umsatz im 1. Se-
mester 2010 um 15 % auf CHF 66,6
Mio. Der Verbrauch stieg in West-
europa in diesem Zeitraum sogar um
12 % auf 1,784 Mio. Tonnen an. Per-
len Papier vermochte den Absatz mit
76873 Tonnen gegeniiber 75038 Ton-
nen im Vorjahr leicht zu steigern.
Aufgrund der massiv gestiegenen
Rohstoffkosten konnten per 1.7.2010
Preiserhohungen fiir Magazinpapiere
von rund EUR 30 pro Tonne erzielt
werden. Die Preise liegen aber im-
mer noch auf tiefem Niveau.

Ausblick 2010 - Im September 2010
wird die alte Zeitungsdruckmaschine
PM 5 nach 40 Jahren Betriebsdauer

WACHSTUM VON UMSATZ UND EBIT

CHF 1000 1.Sem. 2010 1. Sem. 2009 Verand. (%)
Nettoumsatz 53675 50159 7
Betriebsergebnis (EBIT) 1'767 1°641 8
in % des Umsatzes 3,3 3,3

Personalbestand 260 272 -4

Der Bereich Verpackung ist fast voll-
standig auf die Pharma- und ihr na-
hestehende Industrien ausgerichtet,
die von der allgemeinen Krise weni-
ger stark betroffen waren. Der Um-
satz stieg in der Folge um 7 % auf
CHF 53,7 Mio. Lediglich der Euroab-
wertung konnte sich das nahezu
vollstandig exportorientierte Ge-
schaft nicht entziehen und auch die
anziehenden Kunststoffpreise
drickten auf die Margen. Alleine im
Monat Juni betrug der Wahrungs-
verlust rund CHF 1,1 Mio. Mit einem
umfassenden Effizienzsteigerungs-
programm konnte diesen Einfliissen

erfolgreich begegnet werden, so
dass das Betriebsergebnis leicht
Uberproportional um 7,7 % auf CHF
1,8 Mio. anstieg.

Die Produktion war gut ausgelastet
und der Auftragsbestand hat sich
gegeniber der Vorjahresperiode
weiter erhoht. Somit ist fur die kom-
menden Monate eine gute Aus-
gangsbasis geschaffen. Vor allem
die Markte in Lateinamerika und
Asien zeigen starke Zuwachsraten.
Erfreulich ist, dass immer mehr
hochwertige Barrierefolien verkauft
werden. Vor allem in den stark

abgestellt. Gleichzeitig wird die neue
Papiermaschine PM 7 angefahren,
welche ab Oktober 2010 verkaufsfa-
higes Zeitungsdruckpapier herstellen
soll. Der positive Einfluss der neuen
PM 7 auf die Ertragskraft der CPH-
Gruppe wird aber erst 2011 spirbar.

Es muss davon ausgegangen werden,
dass sich fir den Bereich Papier die
Marktverhaltnisse im 2. Halbjahr
noch nicht wesentlich verbessern
werden. Fir das ganze Jahr muss so-
wohl mit einem geringeren Umsatz
als auch mit einem hohen Betriebs-
verlust gerechnet werden. Die Er-
tragssituation innerhalb der Branche
fur holzhaltige Papiersorten ist in Eu-
ropa generell auf einem unbefriedi-
gend tiefen Niveau. Der Druck, die im
Markt befindlichen Produktionskapa-
zitaten an die Nachfrageentwicklung
anzugleichen, steigt dadurch stark
an. Vor allem Standorte mit wenig
vorteilhaften Kostenstrukturen wer-
den durch diese Situation bedrangt.
Durch den Bau der PM 7 ist Perlen
Papier auf diese Marktentwicklung
gut vorbereitet. Mit modernster Tech-
nologie kann die hochproduktive
Anlage die Kunden mit qualitativ aus-
gezeichnetem Zeitungsdruckpapier
versorgen.

wachsenden Regionen Asiens und
Slidamerikas ist die Nachfrage nach
den margentrachtigeren Barrierefo-
lien gestiegen.

Ausblick 2010 - Die Aussichten fir
das zweite Halbjahr 2010 sind gut.
Es wird mit einer weiteren Umsatz-
steigerung gegeniiber der Vorjah-
resperiode gerechnet, die sich auch
positivim Betriebsergebnis nieder-
schlagen wird. Andererseits wird
das Betriebsergebnis von der weite-
ren Entwicklung der Wahrungsrela-
tion und von den Rohmaterialpreisen
beeinflusst. Es wird vor allem auch
davon abhangen, ob und in welchem
Umfang die hoheren Rohmaterialkos-
ten auf die Verkaufpreise Uberwalzt
werden konnen. Insgesamt rechnet
der Bereich mit einem besseren Re-
sultat gegeniiber dem Vorjahr.
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