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Das zentrale Stichwort
fUr das abgelaufene Geschéaftgahr
Ist Effizienzsteigerung

Bernd Rose
Vorsitzender des Vorstands
der schlott gruppe AG

in der Hauptversammlung am 17. Mé&rz 2004

Sehr  geehrte Aktiondre, liebe

Gaste, liebe Mitarbeiter,

herzlich willkommen hier in Freu-
denstadt; herzlich willkommen bei
der schlott gruppe. Unser schriftlich
niedergelegter Bericht Uber das abge-
laufene Geschaftgahr 2002/03 liegt
Ihnen dieses Jahr in Buchform vor.
Wir haben diese wertvolle aulere
Form gewahlt, weil sie in direktem
Bezug zu den Werten der schiott
gruppe steht.

Werte sind uns deshalb wichtig,
weil sie mit einer Einstellung zu tun
haben. Gegentber Kunden, Ge-
schaftspartnern und Mitarbeitern. Mit
einer Einstellung gegeniber lhnen,
unseren Aktiondren. Wie wir diese
Werte verstehen, mochte ich lhnen in
einem kurzen Auszug naher erlautern.

> Wir sind weltoffen — denn nur wer
offen ist, kann sich weiterentwi-
ckeln. Und Neues entdecken kann
man nur, wenn man auch bereit ist,
esin sein Leben zu lassen. Deshalb
sind wir immer bereit, uns auf neue
Ideen, Wege und Ziele einzulassen.
Dazu gehtrt auch, dass wir die ei-

gene Welt immer wieder auch mit
fremden Augen betrachten, um sie
selbst besser zu verstehen. Das hélt
uns in Form, fordert Reaktionsver-
mogen und Schnelligkeit.

Wir sind weltoffen — denn
nur wer offen ist, kann
sich weiterentwickeln.

[> Wir verstehen uns as ein partner-
schaftliches  Unternehmen.  Und
Partnerschaft  braucht  Klarheit.
Deshalb wollen wir in unseren
Handlungen und Motiven stets
transparent bleiben. Transparent
deshalb, weil es einfach ein gutes
Gefuhl ist, wenn man direkt sieht,
was in und hinter einer Sache
steckt. Das gilt fur unsere Kunden
genauso wie fur Sie — unsere Ak-
tionére.

[>Und das gilt immer auch dann,
wenn mal etwas nicht so 18uft, wie
gewiinscht. Auch wenn es manch-
mal Uberwindung kostet, sich zu
korrigieren. Wir sind immer bereit

dazu und schaffen damit die Basis,
aus Fehlern zu lernen. Denn nur
das bringt uns weiter.

> Jede Geschéftsbeziehung bei uns
ist einzigartig. Deshab setzen wir
alles daran, fir jede Aufgabe eine
individuelle Ldsung zu finden.
Weil der Unterschied zwischen
Jpasst’ und ,passt genau® meist
sehr wohltuend und damit fur den
Erfolg sehr wichtig ist.

> Engagement heild, stets immer et-
was mehr zu tun als das Notwen-
dige. So verstehen wir unsere Ar-
beit. Bei uns engagiert sich jeder,
damit einer ,trifft* und alle weiter-
kommen. Das ist Teamgeist. Und
das verstehen wir unter Einsatz.

Und das gilt 7 Tage die Woche, 24
Stunden rund um die Uhr. Wir sind
présent und uns der Verantwortung
unseres Auftrages bewusst.

Die beschriebenen Werte sind fur
uns die Basis fir gelebte Partner-
schaft. Denn Partnerschaft als Ge-
schéftsprinzip ist das Differenzie-
rungsmerkmal der schlott gruppe: im
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tagtéglichen Handeln, im Umgang
mitei nander.

Diese Werte gelten im Verhdltnis
zwischen Mitarbeitern und Vorgesetz-
ten genauso wie in der Interaktion mit
dem Kapitalmarkt und im Zusam-
menspiel mit unseren Kunden. Beide
Seiten konnen sich darauf berufen.

Wir sind Uberzeugt davon, dass wir
uns damit vom Wettbewerb unter-
scheiden und den Interessen und An-
forderungen von Kunden, Anteilseig-
nern und Mitarbeitern umfassend und
am besten gerecht werden.

Im Zentrum des
Geschaftsmodells der
schlott gruppe steht das
strategische Ziel
» Stelgerung des
Unternehmenswertes®.

Selbstverstandlich sind wir dabei
dem Erfolg verpflichtet — Erfolg, den
wir aber gerade dank dieser Werte-
orientierung erreichen.

Im Zentrum des Geschdftsmodells
der schlott gruppe steht das strategi-
sche Zid , Steigerung des Unterneh-
menswertes‘. Eine Grundvorausset-
zung, ohne die wir die Interessen von
Kunden, Aktionéren und Mitarbeitern
nicht erfillen kénnen.

Unseren Kunden kdnnen wir mit-
tel- und langfristig nur dann ein at-
traktiver Partner sein und ihren wach-
senden und immer komplexer wer-
denden Anforderungen  geniigen,
wenn wir verlasdich sind. Und das
gelingt uns nur als starker Partner, der
Werte schafft.

Auch fir unsere Aktionare bleiben
wir nur attraktiv, wenn wir den Wert
ihrer Anlage langfristig steigern.
Ebenso kénnen wir unseren Mitarbei-
tern nur dann ein verlésslicher Arbeit-
geber sein, wenn wir die Stérken un-
seres  Unternehmens kontinuierlich
ausbauen und zu einem Magneten fir
die besten Fachkrafte der Branche
werden.

Ein wesentlicher Mal3stab fir die
Steigerung des Unternehmenswertes
ist fir uns der erwirtschaftete Free

Cash Flow — der Betrag, der uns nach
Abzug von Investitionen und Divi-
dendenausschittung fir unternehme-
risches Handeln zur Verfiigung steht.
Beispielsweise, um Verbindlichkeiten
zu reduzieren oder Reserven zu bil-
den.

Ein hoher Free Cash Flow schafft
Sicherheit und Handlungsspielraum
und erweitert unsere Fadhigkeit, uns
selbstbestimmt im Markt zu bewegen.
So kénnen wir Entwicklungen voran-
treiben und gestalten.

Selbstbestimmtes Handeln  setzt
zudem voraus, dass man intern ale
Weichen zur Profitabilitédt richtig
stellt. Der effiziente Einsatz unserer
Ressourcen und die permanente Ver-
besserung aller Prozesse sind deshab
wesentliche Elemente zur Umsetzung
unseres Geschéftsmodells — damit be-
reiten wir den Boden, um die gesteck-
ten Ziele zu erreichen.

Ein wesentlicher Mal3stab
fUr die Steigerung des
Unternehmenswertes ist
fir uns der erwirtschaftete
Free Cash Flow.

Weas ich damit meine, mochte ich
am Beispiel Tiefdruck erlautern.

Schon vor dem Neubau in NUrn-
berg hatten wir eine gute Ausgangs-
position. Der Standort Freudenstadt
wurde bereits Anfang der 90er Jahre
modernisiert. Ab 1993 wurde das
Werk in Landau vdllig neu auf der
grinen Wiese aufgebaut. Und mit der
Ubernahme von broschek integrierten
wir in Hamburg eine moderne Pro-
duktionsstétte. Die im Berichtgahr
vorgezogene Fertigstellung des neuen
Werks in Nlrnberg hat diese Basis
jetzt hervorragend abgerundet.

Vier moderne Standorte — optimal
flr den europédischen Markt aufge-
stellt — bedienen heute unsere Kun-
den. Herausragendes Merkmal: Alle
vier Standorte sind integrale Bestand-
teile eines spezialisierten Produkti-
onsverbundes. Nurnberg und Ham-
burg sind unsere bevorzugten Stand-
orte fUr zeitkritische Zeitschriftenauf-

trage, und diese Prasenz in Nord- und
Siuddeutschland ist ein entscheidender
Wettbewerbsvorteil fir die Zukunft.
Die Standorte Freudenstadt und Lan-
dau bieten unseren Kunden hdchste
Flexibilitdt beim Druck von Werbe-
beilagen und decken eine grofRe
Bandbreite an Spezial produkten ab.

Ein weiterer Vorteil erschlief?t sich
durch diesen Produktionsverbund: Pe-
riodika konnen wir so disponieren,
dass Langléufer in der Produktion,
wie die Kataloge namhafter Versand-
handelshauser, nur noch selten unter-
brochen werden miissen. So minimie-
ren wir nicht nur RUst- und Vorlauf-
zeiten, sondern bleiben auch hdchst
flexibel.

Vier moderne Standorte —
optimal fur den
européischen Markt
aufgestellt — bedienen
heute unsere Kunden.

Paralel zur Effizienz in der Pro-
duktion haben wir die Organisation
auf den Prifstand gestellt und einen
kontinuierlichen Optimierungsprozess
aufgebaut.

Damit ist es uns gelungen, unsere
Kosten deutlich zu reduzieren. Ohne
einen entsprechenden Personalabbau
war dieses Zid allerdings nicht zu er-
reichen. So hat sich die Mitarbeiter-
zahl im Berichtszeitraum auf ver-
gleichbarer Basis um 208 Mitarbeiter
verringert. Zum Bilanzstichtag am 30.
September 2003 waren 4.380 Mitar-
beiter in der schlott gruppe beschéf-
tigt. Wir haben bei der Personalredu-
zierung auf gréfRtmogliche Sozialver-
tréglichkeit geachtet und versucht, so-
Zidle Héarten zu vermeiden.

Der Umfang der zwischenzeitlich
in alen Unternehmensbereichen er-
reichten Effizienzsteigerungen wird
besonders deutlich an der Produkti-
onskapazitét pro Mitarbeiter: So ver-
besserte sich beispielsweise im Tief-
druck die Jahreskapazitdt pro Mitar-
beiter gegenuber 2001 um rund 40
Prozent, im Rollenoffsetdruck im sel-
bigen Zeitraum um rund 50 Prozent.
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Effizienzsteigerung ist fir das ab-
gelaufene Geschéftgahr  insgesamt
das zentrale Stichwort. Denn nur so
ist es mdglich, in einer Phase der
Marktschwéche mit rezessiver Kon-
junktur profitabel zu bleiben. 2003
war ein schwieriges Jahr.

Nullwachstum der Gesamtwirt-
schaft, der Irak-Krieg, der exakt in
unser auftragsschwéachstes Quartal
fiel und die Auslastung noch weiter
erschwert hat, waren die negativen
Aspekte. Der pinktlich vollzogene
Umzug der letzten Tiefdruckrotation
an den neuen Standort im Nirnberger
Hafen gehorte zu den positiven
Aspekten.

Neben der konzernweiten
Optimierungsstrategie
konnte in gut zwolf
Monaten die Integration
der broschek gruppe im
Berichtgahr 2002/03
erfolgreich abgeschlossen
werden.

Mindestens genauso bedeutend:
Neben der konzernweiten Optimie-
rungsstrategie konnte in gut zwolf
Monaten die Integration der broschek
gruppe im Berichtsahr 2002/03 er-
folgreich abgeschl ossen werden.

Was dabei zu leisten war, zeigt Ih-
nen auszugsweise die Grafik. Auch
diese Integration war ein Musterbei-
spiel, wie man ohne Stress und nen-
nenswerte Widersténde Menschen zu-
sammenfihrt. Es hat einfach funktio-
niert. Wenn Sie heute in Hamburg,
LUbeck oder Stelle die Mitarbeiter
fragen, ob sie sich wohl fuhlen, lautet
die Antwort wohl ganz berwiegend:
Ja. Das ist, in Kombination mit den
Effizienzsteigerungen, ein wichtiger
Beleg fir unsere Integrationskompe-
tenz.

Dass wir diesen Prozess erfolg-
reich gemeistert haben, ist ein Ver-
dienst der Menschen, die daran mit-
gearbeitet haben. Deshalb gilt der
Dank des gesamten Vorstands an die-
ser Stelle allen unseren Mitarbeitern.

Ein Dank fir Engagement, Tatkraft
und bedingungslose Kundenorientie-
rung.

Insgesamt sind wir mit
dem Geschéaftgahr
2002/2003 aufgrund
der gegebenen
Rahmenbedingungen
recht zufrieden.

Insgesamt sind wir mit dem Ge-
schéftsiahr 2002/2003 aufgrund der
gegebenen Rahmenbedingungen recht
zufrieden. Denn bis auf das Uberra-
schend schwache zweite Quartal mit
Auslastungseinbuf3en von rund zehn
Prozent gegeniiber unserer Planung,
haben wir die geplanten positiven Er-
gebnisse erwirtschaftet. Und unsere
korrigierte Prognose haben wir solide
erreicht.

Im Konzern erzielten wir einen
Umsatz von knapp 614 Millionen
Euro bei einem Ergebnis vor Steuern,
dem EBT, von 12,9 Millionen Euro.
Unser Jahresiiberschuss von 4,7 Mil-
lionen Euro fihrt zu einem Ergebnis
je Aktie in Hohe von 76 Eurocent.

Mehr Zahlen zum abgelaufenen
Geschéftgahr aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung oder Kapital-
flussrechnung mochte ich lhnen an
dieser Stelle nicht vortragen. Sie fin-
den ale Daten und Fakten mit den
entsprechenden Erléuterungen aus-
fahrlich in dem Ihnen vorliegenden
Geschéftsbericht. Hier kdnnen Sie
sich ganz nach Ihrem individuellen
Bedarf informieren.

Die Ihnen vorliegenden Daten und
Fakten mdchte ich gerne fir Sie im
Kontext unseres Marktes beleuchten.

Denn unser Ergebnis ist umso be-
merkenswerter, weil sich unser Markt
immer noch nicht wieder belebt hat.
Das erwartete EBT-Wachstum im Ge-
schéftsiahr 2003/04 resultiert deshalb
auch ganz tberwiegend aus den inter-
nen Anstrengungen der letzten Jahre.
Die Investitionen von rund 110 Mil-
lionen Euro in den neuen Standort im
Nurnberger Hafengebiet werden sich
zusammen mit unseren vielfaltigen

Optimierungsmal3nahmen zur Steige-
rung der Effizienz positiv auf unsere
zukunftige Ertragskraft auswirken.

Vor diesem Hintergrund setzen wir
unsere aktionarsorientierte Dividen-
denpolitik auch in diesen konjunktu-
rell schwierigen Zeiten fort. Wir vom
Vorstand stimmen mit dem Aufsichts-
rat darin tberein, Ihnen heute eine Di-
vidende von 80 Cent je Aktie vorzu-
schlagen. Mit dieser Ausschittung
unterstreichen wir unsere Zuversicht
in die positiven Perspektiven der
schlott gruppe.

Wir vom Vorstand
stimmen mit dem
Aufsichtsrat darin Uberein,
eine Dividende von
80 Cent je Aktie
vorzuschlagen.

Denn erstmals seit dem Brand im
Jahr 2000 verfligen wir in der ,alten”
schiott gruppe im Tiefdruck wieder
Uber die volle Druckkapazitét — aller-
dings mit zwei Maschinen weniger
as im Jahr 2000. Entsprechend sen-
ken wir die Fixkosten nachhaltig. Po-
sitiver Effekt daraus: Bei den niedri-
gen variablen Kosten in unserem ka-
pitalintensiven Geschéft wird der
Rohertrag aus den zusétzlichen Kapa-
zitdten nun fast vollsténdig das EBT
erhthen.

Auch die bilanzielle Starkung der
schlott gruppe wird sich im laufenden
Geschéftgahr planmaliig entwickeln.
Nach der Grollinvestition in Nirnberg
gilt fur die néchsten Jahre eine deut-
lich niedrigere Investitionsguote. Weil
wir mit einem durchschnittlichen Ma-
schinenalter von unter zehn Jahren ei-
nen klaren Abstand zum Branchen-
standard haben, geht diese Sparsam-
keit nicht zu Lasten der Wettbewerbs-
fahigkeit. Wenn man berlcksichtigt,
dass das Maschinenalter beim euro-
péischen Wettbewerb im Schnitt bei
14 Jahren, weltweit sogar bei knapp
17 Jahren pro Anlage liegt, haben wir
Spielraum.

Dariiber hinaus wird die Investiti-
onsquote kunftig auch strukturell und
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damit nachhaltig niedriger als in der
Vergangenheit bleiben — dies resul-
tiert aus der Strategie, auf speziali-
sierte Standorte zu setzen. Auch das
erhoht unseren Free Cash Flow und
wird damit unsere Verbindlichkeiten
weiter reduzieren.

Soweit unsere Voraussetzungen,
mit denen wir zuversichtlich ins neue
Geschéftgahr gestartet sind. Wie wird
dieses sich entwickeln?

Vor diesem etwas
schwierigen Hintergrund
Ist der schlott gruppe ein

guter Start in das neue
Geschéaftgahr gelungen.

Eine Belebung des Gesamtmarktes
fir das laufende Geschéftgahr
2003/04 zeichnet sich nicht ab — auch
wenn Branchenbeobachter hier und
da Anlass zur Zuversicht sehen. Vor
diesem etwas schwierigen Hinter-
grund ist der schlott gruppe ein guter
Start in das neue Geschéaftgjahr gelun-
gen.

Die Auslastung des ersten Quartals
war, wie angekiindigt, hoch und lag
mit 160 tausend Tonnen um 2,2 Pro-
zent Uber Vorjahr. Da unsere Kunden
mit einer Quote von 73,8 Prozent
deutlich mehr Papier beigestellt ha-
ben als im Vorjahr, wird dies im Um-
satz nicht sichtbar. Entsprechend wei-
sen wir einen Umsatz von 160,5 Mil-
lionen Euro aus.

Steigende Auslastung fuhrt bel uns
jenseits des Bresk Even aufgrund
niedriger variabler Kosten zu hohen
Ergebnisbeitrédgen. Dies hat sich im
ersten Quartal bestédtigt. Das ausge-
wiesene EBT lag mit 6,1 Millionen
Euro lediglich aufgrund eines Riick-
gangs der sonstigen betrieblichen Er-
trége unter dem Vorjahreswert. Der
Konzerngewinn belief sich im ersten
Quartal auf 3,1 Millionen Euro, der
Gewinn je Aktie stellte sich auf 50
Cent.

Das gute erste Quartal stimmt uns
somit fur das laufende Geschéaftsjahr
zuversichtlich. Nach Abschluss des
umfangreichen Optimierungspro-

gramms der letzten Jahre ist das Un-
ternehmen auf der Kostenseite gut
aufgestellt.

Positiv stimmt uns auch, dass die
Borse unsere gute Marktpositionie-
rung und Ertragskraft jetzt honoriert.
Auch dies ist ein Beleg dafir, dass
sich kontinuierliche, langfristig ange-
legte Investor Relations-Arbeit aus-
zahlt. Konsequent haben wir in den
letzten Jahren unsere Kommunikation
ausgebaut und auf groftmadgliche
Transparenz der schlott gruppe geach-
tet. Die Aufmerksamkeit des Kapital-
marktes hat sich nicht zuletzt dadurch
spirbar erhéht. Zahlreiche Kaufemp-
fehlungen fir unsere Aktie und ein
steigender Kurs bei deutlich htherem
Handel svolumen waren die Folge.

Positiv stimmt uns auch,
dass die Borse unsere
gute Marktpositionierung
und Ertragskraft
jetzt honoriert.

Nach einem zwischenzeitlichen
Hoch bei 24 Euro 50 pendelte sich
unser Aktienkurs bei knapp 23 Euro
ein. Das bedeutet, dass sich unser
Kurs seit vergangenen Sommer fast
verdoppelt hat. Letzte Woche driickte
allerdings die allgemeine Borsenreak-
tion auf die verheerenden Bombenan-
schldge in Madrid auch unseren Kurs.

Wie sieht unser weiterer Weg in
die Zukunft aus?

Die Zukunft im européischen Tief-
druckmarkt wird von wenigen Anbie-
tern bestimmt sein. Wir werden eine
Entwicklung beobachten, die der US-
Markt bereits abgeschlossen hat. Dort
sind, im Gegensatz zum européischen
Markt, nur drei und nicht Uber 30 An-
bieter aktiv.

Im vorgezeichneten Konsolidie-
rungsprozess des européaischen Mark-
tes setzt aber nicht alein das Kartell-
recht Grenzen, sondern auch der
Kunde. Mit seinen Anforderungen,
vor alem aber mit seinem Wunsch
nach Alternativen.

Geht man von den Anforderungen
unserer Kunden aus — und das ist der

einzig zielfhrende Mal3stab —, muss
das Ziel im Konsolidierungsprozess
eine Marktstruktur sein, die Kunden
und Anbieter gleichermallen zufrie-
den stellt.

Die Zukunft im euro-
paischen Tiefdruckmarkt
wird von wenigen
Anbietern bestimmt sein.

Unsere Uberzeugung ist: Aufgrund
der Kundenstruktur im Tiefdruck-
markt ist Marktbeherrschung ohne
Bestand. Ein aushaanciertes Zusam-
menspiel mit europaweit bis zu funf
marktrelevanten Anbietern hingegen
ist mittelfristig das realistische Zu-
kunftsszenario. In dieser Konstella-
tion sorgen optimierter Kapital einsatz
und Kostenmanagement bei gegebe-
nem Preisniveau fir Margen, die die
vitalen Interessen von Kunden und
Anbietern gleichermal3en berticksich-
tigen.

Wenn ich hier von Kunden spre-
che, dann meine ich unter anderem
die hier dargestellten grof3en Versen-
der, die grofen Werbetreibenden aus
Handel und Industrie sowie die Zeit-
schriftenverlage. Nicht zuletzt durch
die Integration von broschek haben
wir heute auch zahlreiche Topkunden
in ganz Europa — von Schweden tber
Grofritannien bis Frankreich. Und
die Spielwarenmesse Nurnberg be-
gleiten wir gar ins Reich der Mitte —
nach China. Die ganze Vielfat unse-
res Leistungsangebots wirde diese
Présentation sprengen — hier kdnnen
wir nur einen kleinen Auszug wieder-
geben.

Wir zeigen Ihnen hier Kunden, die
von uns perfekte Arbeit in der Umset-
zung ihrer Kommunikation mit ihren
Endkunden erwarten. Reaktions-
schnell, punktlich und qualitativ auf
hochstem Niveau.

Wie eine Form der Zusammenar-
beit in der Praxis aussehen kann, zeigt
Ihnen der Einhefter in der im Foyer
ausliegenden WirtschaftsWoche. Da-
rin haben wir — zum Anlass des 25-
jahrigen Jubilaums unserer Zusam-
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menarbeit — dargestellt, wie Woche
fur Woche die Wirtschafts\Woche ent-
steht. Weil das schnellste Wirtschafts-
magazin in Deutschland ein klarer
Fal fur zwei ist. Fur die Verlags
gruppe Handelsblatt und die schlott

gruppe.

Auch in Zukunft setzen
wir auf Akquisitionen.

Doch nun zur Tagesordnung:

Auch in Zukunft setzen wir auf
Akquisitionen. Um fur alle Eventuali-
téten gerlstet zu sein, bitten wir Sie
heute wieder um Ihre Zustimmung fir
eine Reihe von Kapitalmal3nahmen.
Die Schaffung eines neuen genehmig-
ten Kapitals in Punkt 5 der Tagesord-
nung, die Erméachtigung zur Ausgabe
von Options- und Wandelanleihen in
Punkt 6 sowie die Erméachtigung zum
Erwerb eigener Aktien in Punkt 7
sind, wie in der Vergangenheit, Vor-
ratsbeschlisse, die uns Handlungs-
spielraum verschaffen. Zu Tagesord-
nungspunkt 9 schlagen wir IThnen die
Zustimmung zu den Ergebnisabfiih-

rungsvertrdgen mit den unter Top 9
der Hauptversammlungseinladung ge-
nannten  Tochterunternehmen  vor.
Aufgrund des Vertrages werden Ge-
winne und Verluste der Tochterunter-
nehmen der schlott gruppe AG han-
dels- und steuerrechtlich zugerechnet
und damit mit Ergebnissen der Grup-
pengesellschaften, die sich im steuer-
lichen Organkreis befinden, auf Kon-
zernebene konsolidiert. Das ist der
hauptsachliche Grund fur den Ab-
schluss der Vertrage. Damit sind ale
inldndischen  Gesellschaften  durch
Gewinnabfuhrungsvertrage mit der
schlott gruppe AG verbunden.

Mit lhrer Zustimmung schenken
Sie uns das Vertrauen, dass wir mit
diesem Freiraum sorgsam umgehen.
Das félt Ihnen heute bestimmt noch
leichter as in der Vergangenheit —
denn ich glaube, wir haben langst be-
wiesen, dass Sie sich auf uns verlas-
sen kdnnen.

Gut gerlistet zu sein, ist heute be-
sonders wichtig. Denn jungst gewann
der Konsolidierungsprozess im Markt
an zusétzlicher Dynamik — nicht zu-

letzt durch die zunehmende Bereit-
schaft der Verlage, sich von ihren
Druckaktivitdéten zu trennen. Als
Nummer drei im européischen Tief-
druckmarkt kénnen wir diese Aktivi-
téten mit Gelassenheit beobachten —
um gegebenenfalls dann zu handeln,
wenn sich wertsteigernde  Wachs-
tumschancen bieten.

Wir sind gut
aufgestellt und sehen
uns deshalb weliterhin
als einen Treiber des

Konsolidierungsprozesses.

Wir sind gut aufgestellt und sehen
uns deshab weiterhin als einen Trei-
ber des Konsolidierungsprozesses.
Aber wir handeln mit Augenmali.
Nur, was unseren Kunden und uns
gleichermal3en nitzt, schafft Mehr-
wert.

Herzlichen Dank fir lhre Auf-
merksamkeit. Wir stehen lhnen nun
gerne fur Fragen und Diskussion zur
Verfligung.
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