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telqeschichte:
Attraktive Chancen in liberalisierten Postmarkten,
fiir das laufende Jahr erneut Rekordwerte erwartet

Im April 2006 geriet die Aktie der BOWE
SYSTEC AG auf Grund enttduschter Erwar-
tungen massiv unter Druck und verlor ge-
gentiber ihrem Hdchststand von € 58.45
vom 17.03.2006 schnell 20 %.

n NJ 5/06 sahen wir daraufhin bei einem

Kurs von € 46.80 Chancen fiir Investoren,
die sich langer als ein Jahr engagieren woll-
ten. In der Folgezeit gab es durch einen
anhaltenden Kursrutsch bis auf € 41.95, die
am 18.09.2006 notiert wurden, noch giins-
tigere Einstiegsmoglichkeiten. Die nachfol-
gende Erholung endete im Februar dieses
Jahres bei € 52.85. Im Zuge der damaligen
Borsenschwidche gab der Kurs wieder nach
und notiert aktuell mit € 46.45 fast auf den
Cent genau auf dem Niveau vom April 2006.

Massenmarkt Postversand
Aus fundamentaler Sicht bestand eigentlich
kein Anlass, dass die Augsburger an der
Hausse der Nebenwerte nicht teilnahmen;
denn im Geschéftsjahr 2006 wurde ein Re-
kordergebnis erzielt. In der Bilanzpresse-
konferenz am 02.04.2007 in Miinchen er-
|duterte der Vorstandsvorsitzende Dr. Claus
Gerckens die Griinde fiir den Erfolg.
BOWE SYSTEC erzielt nach der Uber-
nahme des groBeren US-Konkurrenten
Bell+Howell inzwischen zwei Drittel des
Umsatzes auf dem nordamerikanischen
Markt. Der gesamte Auslandsanteil betragt
91 %. Es mag sein, dass in Zeiten wachsen-
der elektronischer Post der Massenversand
per Brief als Auslaufmodell angesehen wird,
doch ist dies, wie wir selbst in unseren
Briefkdsten sehen, keineswegs der Fall. Im-

mer noch ist dieser Vertriebsweg flir Werbe-
und Info-Sendungen ein Wachstumsmarkt
und bei kinftig liberalisierten Postmarkten
wird BOWE als Marktfiihrer bei Mailroom-
Systemen (iberproportional profitieren. Der
Marktanteil wird auf 33 % beziffert. Neben
umfassenden Losungen rund um den Mas-
senversand von Unternehmen an Privatper-
sonen bis hin zur passenden Software ge-
hort die Personalisierung und der Versand
von Plastikkarten zum Angebot. Laufende
Innovationen und Verbesserungen sichern
gleichzeitig die technologische Fiihrerschaft
des Konzerns, der seit seinem Borsengang
im Jahr 1992 den Umsatz organisch und
durch Akquisitionen von € 88.2 auf 484.7
Mio. im Vorjahr gesteigert hat.

2006 nur organisches Wachstum

2006 gelang es, den Umsatz nur durch or-
ganisches Wachstum nochmals um 4.9 %
auf € 484.7 (461.9) Mio. voranzubringen.
Dabei half sowohl die wachsende Weltwirt-
schaft als auch ein leichter Zuwachs beim
Postaufkommen, wahrend Wechselkursver-
dnderungen die Erlése um € 4.2 Mio.
schmilerten. Im bedeutenden US-Markt
gelang ein Anstieg um 10 % auf € 348.1
(314.3) Mio. Der Zuwachs um 35 % auf
€ 40.2 Mio. in Deutschland beruht auf dem
Erfolg bei Postsortiersystemen. Der Auftrags-
eingang Ubertraf den hohen Vorjahreswert
mit € 473.1 (471.8) Mio. nochmals leicht.

EBIT um 25.5 % gesteigert

Ein vergleichsweise geringer Anstieg bei
den Herstell- und Vertriebskosten fiihrte zu
einem kraftigen Sprung beim EBIT um 25.5

In den zunehmend liberalisierten Postmdrk-
ten rechnet sich die BOWE SYSTEC AG welt-
weit attraktive Chancen aus.

% auf den neuen Hochstwert von € 45.3
(36.1) Mio. Die EBIT-Marge verbesserte sich
auf 9.3 (7.8) %. Der Zuwachs wurde beno-
tigt, um die Mehrbelastung durch das auf
€ -17.7 (-10.1) Mio. verschlechterte Finanz-
ergebnis aufzufangen: Nach der kompletten
Ubernahme von Bell+Howell im Jahr 2005
stieg der Zinsaufwand auf € -19.0 (-15.4)
Mio., wéhrend der Zinsertrag aus dem in
den USA abgegebenen Leasinggeschift ent-
fiel. Da sich gleichzeitig der Steueraufwand
(erwartungsgemal®) auf € -8.3 (-7.0) Mio.
erhohte, verblieb lediglich ein geringer
Gewinnanstieg um 1.6 % auf € 19.3 (19.0)
Mio. Die Nettoumsatzrendite betragt 4.0
(4.1) %. Bezogen auf eine Aktie errechnet
sich ein Ergebnis von € 2.92 (2.88).

Dividende bleibt bei € 1.35

Den Aktiondren wird in der Hauptversamm-
lung am 24.05.2007 eine unveranderte Di-
vidende von € 1.35 vorgeschlagen, die sich
damit am Jahresiiberschuss und nicht am
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verbesserten operativen Ergebnis ausrichtet.
Die Ausschiittungssumme belduft sich auf
€ 8.9 Mio.

Die Konzernbilanz ist naturgemaB noch
immer gepragt von der fremdfinanzierten
Bell+Howell-Ubernahme, die vor allem zu
Finanzverbindlichkeiten von € 267.4
(265.4) Mio. fiihrte und das Gearing
(Verhdltnis Finanzschulden zu Eigenkapital)
auf 2 ansteigen lieRs. Bei einer Bilanzsumme
von € 582 (622) Mio. entfallt auf das Eigen-
kapital von € 135.1 (143.5) Mio. ein Anteil
von 23.2 (23.1) %. Der Cashflow aus laufen-
der Geschiftstatigkeit sank auf Grund von
Einmaleffekten auf € 14.1 (23.6) Mio. Den
Mittelzufluss aus dem Geschift bezeichnete
Dr. Gerckens im Gesprach mit dem Neben-
werte-Journal als ausreichend fiir den Finan-
zierungsaufwand, so dass keine Kapitalmaf-
nahmen geplant sind (s. Interview).

Ambitionierte Zielsetzungen

Allerdings wird es bis auf die fiir Mitte die-
ses Jahres geplante komplette Ubernahme
des 50%igen Anteils aus dem Joint Venture
Lasermax Roll Systems, die ca. € 15 Mio.
Umsatz generieren wird, nicht zu weiteren
Akquisitionen kommen. Zundchst soll das
Gearing wieder auf eins, d. h. das Eigenka-

pital mindestens auf Hohe der Finanzver-
bindlichkeiten gebracht werden. Gleichzei-
tig miisste die Nettoumsatzrendite zundchst
5 % und spéter die fritheren 7 % erreichen,
bevor grollere Akquisitionen gestemmt wer-
den.

Fortsetzung der erfolgreichen Strategie

Die Liberalisierung der internationalen
Postmirkte werde BOWE neues Wachs-
tumspotenzial er6ffnen, betonte der
Vorstandsvorsitzende, der die seit Jahren

EAZIT

Die Belastungen aus der Ubernahme des
.dicken Brocken" Bell+-Howell wirken im Fi-
nanzergebnis der BOWE SYSTE AG noch
nach, so dass wohl auch in diesem Jahr der
Gewinn je Aktie nicht signifikant zulegen
wird. Bezogen auf das operative Ergebnis
sieht es anders aus: Der Bérsenkurs ent-
spricht nur dem siebenfachen EBIT; auch
das KUV ist mit ca. 0.6 niedrig. Wenn sich
jedoch die verbesserten Rahmenbedingun-
gen verstarkt positiv auswirken, dirfte die
Aktie ihr vorjdhriges Hoch wieder erreichen,
allerdings muss wohl ein Jahr langer als vor
einem Jahr gedacht, gewartet werden. KH
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erfolgreiche Strategie auch kiinftig verfol-

gen will:

— Konzentration auf Kernkompetenzen,

— Fokus auf Mailroom,

- Gezielte Akquisitionen (gemdls den
erlauterten Vorgaben),

— Weltweite Expansion des Vertriebs-
und Servicenetzes.

Das ,sehr profitable” Servicegeschift be-

kommt mit wachsenden Auslieferungen ei-

nen immer groleren Stellenwert im Kon-

zern.

Besonders attraktive Chancen durch
die Liberalisierungen werden gegenwartig
in Groltbritannien und in Deutschland
sowie ab 2008 in ltalien, Spanien und
Frankreich gesehen. BOWE ist durch die
weltweite Prasenz auf die Markterweite-
rungen vorbereitet und kann innerhalb
der Gruppe Synergien nutzen. Die Rah-
menbedingungen stimmen sowohl in der
brieflichen Kommunikation der Unterneh-
men mit Endverbrauchern als auch im
zunehmenden Einsatz von Plastikkarten.

Im laufenden Geschaftsjahr wird erwar-
tet, beim Umsatz die Marke von € 500 Mio.
tbertreffen und gleichzeitig das Ergebnis
steigern zu konnen, so dass dann neue Re-
kordwerte erreicht werden.  Klaus Hellwig

Anzeige

BayWa Aktiengesellschaft

Einladung zur 84. ordentlichen Hauptversammlung

Tagungsort:

ICM Internationales Congress Center Miinchen
Saal 14b

Messegelande

81823 Miinchen

TAGESORDNUNG (Kurzfassung)

N

fir das Geschaftsjahr 2006

N

fir das Geschéftsjahr 2006

o

Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes

Wir laden hiermit unsere Aktionare zu der am Donnerstag, den 31. Mai 2007,
um 10:00 Uhr, stattfindenden 84. ordentlichen Hauptversammlung ein.

1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses und des Lageberichts der BayWa
Aktiengesellschaft fiir das Geschéftsjahr 2006 mit dem Bericht des Aufsichtsrats sowie
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts fiir das Geschaftsjahr 2006

. Beschlussfassung uber die Verwendung des Bilanzgewinns 2006

3. Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder des Vorstands

. Beschlussfassung uber die Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats

. Beschlussfassung uber eine Satzungsanderung zur Umsetzung des

Stadion,

GERRY WEBER

INTERNATIONAL

ISIN DE0003304101
EINLADUNG ZUR HAUPTVERSAMMLUNG

Wir laden unsere Aktiondre zu der am Mittwoch, 06. Juni 2007,
10.00 Uhr MESZ, im Gerry-Weber Event-Center, am Gerry
WeststraBe, 33790 Halle/Westfalen,
ordentlichen Hauptversammlung ein.

TAGESORDNUN G - Kurzfassung —

1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses zum 31. Oktober
2006 und des Lageberichts der Gerry Weber International AG
sowie des gebilligten Konzernabschlusses zum 31. Oktober
2006 und des Konzernlageberichts sowie des Berichts des
Aufsichtsrats fir das Geschéaftsjahr 2005/2006

Verwendung des Bilanzgewinns 2005/2006
Entlastung des Vorstands fir das Geschéaftsjahr 2005/2006
Entlastung des Aufsichtrats fur das Geschaftsjahr 2005/2006

AG
WKN 330 410

Weber
stattfindenden

6. Anderung der fixen Vergutung fiir den Aufsichtsrat
7. Wahl des Abschlusspriifers fiir das Geschéftsjahr 2007

Die vollstandige Tagesordnung mit den Vorschlagen der Verwaltung zur Beschlussfassung ist
im elektronischen Bundesanzeiger vom 20. April 2007 verdffentlicht. Wir bitten die Einzelheiten
Uiber die Tagesordnung dieser Bekanntmachung zu entnehmen. Diese steht auch unter

Internet: www.baywa.de
zur Verfligung.

Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung 2007 hat die BayWa AG 33 853 457
Aktien ausgegeben, die jeweils eine Stimme gewéhren. Die Gesellschaft halt zum Zeitpunkt
der Einberufung der Hauptversammlung 19 500 eigene Aktien. Hieraus stehen ihr keine
Stimmrechte zu. Die Gesamtzahl der stimmberechtigten Aktien der BayWa Aktiengesellschaft
zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung belauft sich daher auf 33 833 957.

Minchen, im April 2007

BayWa Aktiengesellschaft
Der Vorstand

S N

Beschlussfassung Uber eine Satzungsanderung zur
Anpassung an eine gesetzliche Neuregelung

6. Beschlussfassung Uber die Bestellung des Abschlusspriifers
und des Konzernabschlussprifers fir das Geschaftsjahr
2006/2007

Die vollstandige Tagesordnung mit Vorschldgen zur Beschluss-
fassung ist im elektronischen Bundesanzeiger unter
www.ebundesanzeiger.de vom 27. April 2007 verdffentlicht und
unter www.gerryweber-ag.de abrufbar. Allen Kreditinstituten, die
Aktien der Gerry Weber International AG verwahren, werden die
Einberufungsunterlagen mit der Bitte um Weiterleitung an die
Aktiondre Ubersandt. Eine Abschrift der oben genannten
Unterlagen ist bei der Zahl- und Anmeldestelle WestLB AG,
Herzogstr. 15, 40217 Dusseldorf, kostenfrei erhaltlich.

Halle/Westfalen, im April 2007 Der Vorstand
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BOWE SYSTEC

.Langfristig wollen wir die friihere
Umsatzrendite von 7 % wieder erreichen”

Vor allem von der anstehenden Liberalisie-

rung der europdischen Postmérkte ver-
spricht sich die Augsburger BOWE SYSTEC
Gruppe, die Sortier- und Kuvertiermaschinen
sowie den dazugehdrigen Service anbietet,
kiinftig starke Wachstumsimpulse. Fiir 2007 ist
mit einem Umsatzsprung auf mehr als € 500
Mio. zu rechnen, wie der Vorstandsvorsitzende
Dr. Claus Gerckens im Gesprach mit dem Ne-
benwerte-Journal ausfiihrte.

NJ: Herr Dr. Gerckens, Sie erwahnten das
Briefmonopol. Wie weit ist Deutschland im
europdischen Vergleich schon dereguliert?

Gerckens: Fiir uns sind in Europa nur die
Liberalisierungsmarkte mit hoher Bevélkerung
von Bedeutung. Nur dort ergeben sich Chancen
fir alternative Dienstleister im Zustellungsbe-
reich von Briefgut. Vorreiter war und erster voll
deregulierter groBter Markt ist England. Dort
gibt es keinerlei Beschrdnkungen mehr.

Deutschland ist relativ weitgehend deregu-
liert, das heisst, nur bei Briefgut unter 50
Gramm gibt es noch Einschrankungen. Die
anderen flir uns relevanten Markte sind unter-
schiedlich dereguliert. In Frankreich sieht man
noch tiberhaupt keine Deregulierung. In Italien
wird die Deregulierung diskutiert. In Spanien
gibt es bisher mit Unipost nur einen Wett-
bewerber zur staatlichen Post.

NJ: Rechnen Sie auf Grund lhrer Beschrei-
bung in Deutschland mit einem um bis zu
20 % steigenden Umsatz?

Gerckens: Auf den so genannten deutschen
Umsatz entfallen 2006 € 51 Mio. Nur zum
Verstandnis: Es handelt sich dabei um Umsatz,
den wir in Deutschland ausgeliefert haben.
Wir meinen, dass wir auf ungefahr € 60
Mio. in diesem Jahr wachsen werden, weil zum
einen das deutsche Geschaft mit Sortiermaschi-
nen stark wachst und zum anderen das Neu-
geschaft mit Kuvertiermaschinen anzieht. Dazu
haben vor allem neue Produkte beigetragen.

NJ: Wie sehen lhre Schatzungen fiir den US-
Markt aus?

Gerckens: In Amerika hat es in diesem Jahr eine
Neufestsetzung der Rabattregeln durch die ame-
rikanische Post gegeben. Diese werden wahr-
scheinlich im zweiten Quartal endgiiltig verab-
schiedet. Daher halten sich die US-Dienstleister

im Sortierbereich im Moment mit Investitionen
zuriick, bis diese Regelungen endgltig fixiert
sind. Erst dann werden sie neue Sortiermaschinen
bestellen. Es kann daher durchaus sein, dass wir
im ersten Halbjahr in den USA noch wenig Neu-
geschaft mit Sortieranlagen haben werden. Im
zweiten Halbjahr rechnen wir mit einem steilen
Anstieg, so dass insgesamt ein Umsatzwachstum
von 5 % bis 7 % herauskommen diirfte. Im ver-
gangenen Jahr haben wir iiber 10 % geschafft.

NJ: Und inwiefern belasten die Rezessions-
angste in den USA Ihr Geschaft? Halten Sie die-
ses Szenario iiberhaupt fiir wahrscheinlich?

Gerckens: Wir spiiren in Moment keinerlei
Anzeichen im Produktvertrieb. Man muss natiir-
lich sehen, dass die Geschaftsmodelle Sortieren
und Kuvertieren unterschiedlich sind. Das Ku-
vertieren ist letztlich ein Rationalisierungspro-
dukt. In sich konjunkturell abschwachenden Zei-
ten ist haufig eine verstarkte Tendenz zur Ra-
tionalisierung zu beobachten. Im Sortierbereich
sieht die Sache anders aus. Wer Briefgut sortiert
bei der amerikanischen Post einliefert, erhalt teils
hohe Rabatte. Daher steht hier das Ausnutzen
der Rabattstaffeln im Vordergrund. Hier kommt
es entscheidend darauf an, wie die Rabattstaffeln
ausgestaltet werden, um das Vorsortieren attrak-
tiv zu machen. Da spielen konjunkturelle Ein-
fliisse eine eher untergeordnete Rolle.

NJ: Noch eine Frage zu den USA. Haben Sie
sich schon mal iiberlegt, Devisenabsiche-
rungsgeschafte zu machen?

Gerckens: Wir haben bis 2006 immer unsere
Lieferungen nach USA abgesichert, um eine klare
Planungsgrundlage zu haben. Wir sichemn auch
jetzt die Spitzen ab, die wir im Leistungsaus-
tausch aus oder nach Amerika haben. Wir sichern
aber nicht den gesamten US-Umsatz ab. Und wir
sichermn auch nicht die Grundinvestitionen in die
US-Beteiligung ab. Das ware viel zu teuer.

NJ: Damit gehen Sie bewusst das Risiko ein,
dass sich Wahrungskursschwankungen in
ihrer Gewinn- und Verlustrechnung sowie in
der Bilanz widerspiegeln?

Gerckens: Ja, das ist so. Man darf es aber nicht
dramatisieren. In den Durchschnittskursen wirkt
sich das in aller Regel gar nicht so heftig aus. Im
Quartalsvergleich fallen die Schwankungen stér
ker ins Gewicht als auf Jahressicht. Da wir 2/3

& ;
Dr. Claus Gerckens, Vorstandsvorsitzender
der BOWE SYSTEC AG: ,Wir werden unser
Joint Venture Lasermax Roll Systems
schon bald vollstindig iibernehmen.”

des Umsatzes in den USA machen, spiiren wir
dies natiirlich schon in der Entwicklung der
Wachstumsraten. Da die Kosten aber genauso in
US-$ anfallen, wirkt es sich nicht dramatisch aus.
Die Auswirkungen sind geringer als man immer
denkt.

NJ: Sie erwdhnten am Anfang nur West-
europa. Ist fiir Sie Osteuropa ebenso interes-
sant oder lohnt sich dies fiir eine Gesell-
schaft wie die BOWE SYSTEC nicht?

Gerckens: Wir bauen unser eigenes Netz in
Osteuropa weiter aus. Wir haben Anfang dieses
Jahres eine Tochter in Tschechien gegriindet. In
Polen haben wir ebenfalls eine eigene Tochter-
gesellschaft. Wir kdnnen uns auch vorstellen, in
weiteren osteuropdischen Méarkten mit eigener
Organisation tatig zu werden, anstelle der bishe-
rigen Generalvertretungen in diesen Landern.

NJ: Sie mochten lhre Beteiligung bei Lasermax
Roll Systems auf 100 % aufstocken. Schlieft
das sonstige Akquisitionen in 2007 aus?

Gerckens: Es besteht immer Platz fiir kleinere
Arrondierungen. Dafiir sind wir immer offen,
wenn es unsere Kernkompetenzen Kuvertieren
oder Sortieren unterstitzt. Wir arbeiten ande-
rerseits auch mit Kooperationen. Das ist eine
Alternative, vor allem im Softwarebereich.
GroBere Akquisitionen, wie vor einigen Jahren
die amerikanische Bell+Howell-Gruppe, schlie-
Be ich fiir 2007 aus.

NJ: Wann glauben Sie, die Finanzierung von
Bell+Howell gemeistert zu haben? Und wiir-
den Sie gegebenenfalls KapitalmaBnahmen
in Betracht ziehen?

Foto: BOWE SYSTEC AG
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Gerckens: Die Finanzierungskosten der Akquisition fallen in den
Jahren 2006 und 2007 in gleicher Hohe an. Das kénnen wir aus dem
operativen Geschéaft bezahlen. Daher ist zum jetzigen Zeitpunkt keine
Kapitalmalnahme angedacht.

Wir sind im Moment darauf ausgerichtet, die interne Ertragskraft zu
starken. Nun kann man sagen, 4 % Umsatzrendite sind gar nicht schlecht.
Langfristig wollen wir die alte Umsatzrendite von 7 % wieder erreichen.
Und daran arbeiten wir ganz intensiv. Wir sehen auch gute Chancen,
wenn wir wieder in allen Bereichen und Regionen schwarze Zahlen schrei-
ben und damit die Ergebnisstérke der gesamten Gruppe steigern knnen.

NJ: Inwiefern wirkt sich die geplante Unternehmenssteuerreform
auf die BOWE SYSTEC Gruppe aus?

Gerckens: Die Auswirkung auf die Hohe der Korperschaftsteuer-
zahlung ist eher marginal, weil bei uns das Hauptgeschéaft auRerhalb
von Deutschland liegt.

NJ: Sie sprachen vorhin die Marke 7 % Umsatzrendite an. Wann
streben sie eine solche Marke an?

Gerckens: Wir haben gesagt, dass wir bis 2009 die Marke 5 %
Umsatzrendite anstreben. Bis wir unseren Bestwert 7 % erreichen,
das dauert sicherlich ldnger und héngt aber auch davon ab, dass alle
Lander gleichzeitig gute Ergebnisse erwirtschaften.

NJ: Wo liegt fiir Sie eine ZielgroBe fiir das Eigenkapital?

Gerckens: Ich schaue weniger stark auf die Eigenkapitalquote als auf
das Verhaltnis von Fremdkapital zu Eigenkapital. Es liegt mir daran, dass
wir wieder mehr Eigenkapital als Fremdkapital erreichen.

NJ: Worauf ist der Riickgang des Cashflow zuriickzufiihren?

Gerckens: Das liegt daran, dass wir in diesem Jahr eine Reihe von
Einmaleffekten hatten, die keine Liquiditatswirkung hatten. Dazu
zéhlt auch die Neubewertung unserer Optionsrechte auf unser Joint
Venture Lasermax Roll Systems wie auch eine Korrektur an den tat-
sachlich zu leistenden Zahlungen fiir Bell+Howell.

NJ: Noch eine Frage zum Abschluss: Was macht Sie so sicher, dass
das Geschaft mit papiergebundenem Briefgut im Zeitalter der
E-Mail so stark steigt?

Gerckens: Das ist fiir mich eine alte Frage. Als 1992 die Bowe Systec an
die Borse ging, bin ich damals gefragt worden, was wir machen, wenn das
papierlose Biiro kommt. Seit dem sehen wir mehr und mehr Papier. Seit-
dem hat sich die E-Mail und das Fax entwickelt und die Briefvolumen stei-
gen unverandert. Das Wachstum an Briefgut kommt nur durch Kommuni-
kation von GroBunternehmen zu Endkunden. Es kommt nicht aus dem In-
formationsaustausch zwischen Unterehmen und auch nicht aus dem In-
formationsaustausch zwischen privaten Endkunden. Diese Gruppen nut-
zen andere Medien. Und bedenken Sie bitte: Die Briefkommunikation bie-
tet die Gewahr, dass der Endkunde die Information nicht mit einem Klick
vernichten kann. Auch liegen die Antwortquoten um das x-fache hoher als
bei E-Mails. Und deshalb erleben wir unverdndert ein Ansteigen des
Briefvolumens.

NJ: Wir danken lhnen fiir das Gesprach.

Das Gesprach fiihrte Carsten Stern
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