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'LVSOD\�7DVWHQ

'LVSOD\

'LH�'LVSOD\�7H[WH�E]Z���
V\PEROH�GLUHNW�ÖEHU�GHQ�
'LVSOD\�7DVWHQ�]HLJHQ�GLH�
DNWXHOOHQ�)XQNWLRQHQ�DQ��
GLH�MH�QDFK�%HWULHEVVLWXD�
WLRQ�ZHFKVHOQ��

'LH�OLQNH�'LVSOD\�7DVWH�
NDQQ�MH�QDFK�)XQNWLRQV�
DXVZDKO�REHQ�RGHU�XQWHQ�
JHGUÖFNW�ZHUGHQ��:LSS�
WDVWH��VLHKH�%LOG��

7DVWHQIXQNWLRQHQ

NXU]�GUÖFNHQ�
*HVSU¾FK�EHHQGHQ�E]Z��
UÖFNVWHOOHQ�LQ�GHQ�%HUHLW�
VFKDIWV]XVWDQG�

ODQJ�GUÖFNHQ�
7HOHIRQ�HLQ����DXVVFKDOWHQ

:DKO�GHU�5XIQXPPHU��
E]Z��GHV�LP�'LVSOD\�
PDUNLHUWHQ�1DPHQV�

$XVZDKO�YRQ�)XQNWLRQHQ��
6LHKH�d'LVSOD\�6WHXHUXQJo�
XQWHQ�DXI�GLHVHU�6HLWH

$Q]HLJH�YRQ�,QIRUPDWLRQHQ�
]XU�DNWXHOOHQ�%HWULHEV�
VLWXDWLRQ

¶EHUEOLFN

����������������������������������������������'LVSOD\�6WHXHUXQJ

7DVWHQVSHUUH
MHZHLOV�ODQJ�GUÖFNHQ�
HLQ����DXVVFKDOWHQ

:LHGHUZDKO�/LVWH
�����������ÖÖÖÖÖ
'LDQD� 6LFKHUQ

'DV�1HW]EHWUHLEHU�6\PERO�
]HLJW�GHQ�%HUHLWVFKDIWV]X�
VWDQG�DQ�

/ÐVFK�7DVWH
NXU]�GUÖFNHQ�
GDV�OHW]WH�=HLFKHQ�ZLUG�JHOÐVFKW

ODQJ�GUÖFNHQ�
GDV�OHW]WH�:RUW�ZLUG�JHOÐVFKW

7HOHIRQEXFK�7DVWH
ÐIIQHW�GDV�7HOHIRQEXFK

*UXQGODJHQ
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)ROJHQGH�6\PEROH�NÐQQHQ�Z¾KUHQG�GHV�%HWULHEV�

'LVSOD\���6\PEROH
LP�'LVSOD\�DQJH]HLJW�ZHUGHQ�

Ï 6W¾UNH�GHV�(PSIDQJVVLJQDOV�

Ô %OLQNW�EHL�1HW]VXFKH�

Í 7DVWDWXU�JHVSHUUW

Ð
{
�
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$NNX�PHKU�DOV�KDOE�YROO�
$NNX�IDVW�OHHU�
$NNX�ZLUG�JHODGHQ�
$NNX�LVW�JHODGHQ�

�è $OOH�$QUXIH�ZHUGHQ�XPJHOHLWHW�

è $QUXIWRQ�DXV�

ð $QUXIWRQ�DXV��DX¹HU�$QUXIHU�LVW�LP�
7HOHIRQEXFK�JHVSHLFKHUW�

i ,QIRUPDWLRQHQ�YHUIÖJEDU��µ�GUÖFNHQ�

6\PEROH�IÖU�'LVSOD\WDVWHQ

Q 1HXH�1DFKULFKW�HLQJHWURIIHQ�

U 1LFKW�DQJHQRP��$QUXIH�DXIOLVWHQ�

1DPH 6FKQHOOZDKOWDVWH��VLHKH�6HLWH���

� %O¾WWHUQ

�


�

7HOHIRQEXFKDXI�6,0�.DUWH�

7HOHIRQEXFK�PLW�3,1��JHVLFKHUW�

1XU�EHL�HQWVSUHFKHQGHP�=XEHKÐU

Ð .I]�(LQEDXVDW]�DQJHVFKORVVHQ

Ñ )UHLVSUHFKHQ�HLQJHVFKDOWHW�

RS 8PVFKDOWHQ�DXI�+DQGHLQVDW]

Ò $XWRPDWLVFKH�$QUXIDQQDKPH�HLQ�

V .RSIKÐUHU�DQJHVFKORVVHQ�
�

6FKQHOOHU�(LQVWLHJ

7HOHIRQ�LQ�%HWULHE�QHKPHQ
����������������������������������������������x 'LHVH�7DVWH�ODQJ�GUÖFNHQ��XP�GDV�7HOH�
IRQ�HLQ]XVFKDOWHQ�

¶ 9RU�GHU�HUVWHQ�,QEHWULHEQDKPH�PX¹�
JJI��GLH�3,1�HLQJHEHQ�ZHUGHQ�
�VLHKH�6HLWH����

GUÖFNHQy�

1DFK�GHU�3,1�(LQJDEH�GLH�UHFKWH�
'LVSOD\�7DVWH�GUÖFNHQ�

(UVFKHLQW�GDV�6\PERO�GHV�1HW]EHWUHL�
EHUV��LVW�GDV�7HOHIRQ�EHWULHEVEHUHLW�

����������������������������������������������$QUXIHQ

¶ 'LH�5XIQXPPHU�PLW�GHU�NRPSOHWWHQ�
9RUZDKO�HLQJHEHQ�

w 9HUELQGXQJVWDVWH�GUÖFNHQ��GLH�5XI�
QXPPHU�ZLUG�JHZ¾KOW�

'HU�$NNX�PX¹�JHODGHQ�XQG�GLH�6,0�
.DUWH�HLQJHOHJW�VHLQ��VLHKH�6HLWH����

=XP�%HHQGHQ�GHV�*HVSU¾FKV�GLH�
7DVWH�x�GUÖFNHQ�

%LWWH�JHEHQ�6LH�

GLH�3,1�HLQ
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6LFKHUKHLWVKLQZHLVH

'DV�6LHPHQV��6��HQWVSULFKW�GHP�*60�6WDQGDUG�

�*OREDO�6\VWHP�IRU�0RELOH�FRPPXQLFDWLRQ��XQG�
GHQ�JÖOWLJHQ�(8�5LFKWOLQLHQ��(V�XQWHUOLHJW�DEHU��ZLH�
DOOH�)XQNHLQULFKWXQJHQ��JHZLVVHQ�(LQVFKU¾QNXQ�
JHQ�

1LFKW�HLQVFKDOWHQ�RGHU�EHQXW]HQ��Z¾K�
UHQG�6LH�VLFK�LQ�)OXJ]HXJHQ�DXIKDOWHQ�

1LFKW�HLQVFKDOWHQ�RGHU�EHQXW]HQ�LQ�GHU�
1¾KH�YRQ�7DQNVWHOOHQ��.UDIWVWRIIGHSRWV��
&KHPLHZHUNHQ�RGHU�EHL�6SUHQJDUEHLWHQ��

1LFKW�HLQVFKDOWHQ�RGHU�EHQXW]HQ�LQ�.UDQ�
NHQK¾XVHUQ�RGHU�GRUW�ZR�PHGL]LQLVFKH�
*HU¾WH�EHWULHEHQ�ZHUGHQ�

+HU]VFKULWWPDFKHU�RGHU�+ÐUKLOIHQ�NÐQQHQ�
LQ�LKUHU�)XQNWLRQ�EHHLQWU¾FKWLJW�ZHUGHQ��
,P�=ZHLIHOVIDOO�GHQ�$U]W�EHIUDJHQ��

,Q�GHU�1¾KH�YRQ�)HUQVHKJHU¾WHQ��5DGLRV��
3&V�NÐQQHQ�6WÐUXQJHQ�DXIWUHWHQ��

'LH�$QWHQQH�VROOWH�Z¾KUHQG�HLQHV�*H�
VSU¾FKHV�QLFKW�EHUÖKUW�ZHUGHQ��

'DV�7HOHIRQ�QLFKW�Z¾KUHQG�GHU�)DKUW�LQ�
GHU�+DQG�KDOWHQ��)ÖU�GHQ�VLFKHUHQ�.I]�
(LQVDW]�ZLUG�JHVRQGHUWHV�=XEHKÐU�DQJH�
ERWHQ��6LHKH�d.I]�=XEHKÐUo�DXI�6HLWH�����

%LWWH�EHDFKWHQ�

7HOHIRQ�RGHU�$NNX�GÖUIHQ�LQ�NHLQHP�)DOO�
YRP�%HQXW]HU�JHÐIIQHW�ZHUGHQ�

'LH�.RQWDNWH�GHV�DXVJHEDXWHQ�$NNXV�
GÖUIHQ�QLFKW�PLW�0HWDOO�LQ�9HUELQGXQJ�
NRPPHQ��.XU]VFKOX¹JHIDKU��

(OHNWURQLVFKH�3URGXNWH�XQG�$NNXV�VROOWHQ�
QDFK�$EODXI�LKUHU�/HEHQVGDXHU�XPZHOW�
IUHXQGOLFK�GHQ�JHVHW]OLFKHQ�%HVWLPPXQ�
JHQ�HQWVSUHFKHQG�HQWVRUJW�ZHUGHQ�

%LWWH�YHUZHQGHQ�6LH�QXU�6LHPHQV�
2ULJLQDO�=XEHKÐU��'LH�%HQXW]XQJ�DQ�
GHUHQ�=XEHKÐUV�LVW�JHI¾KUOLFK�XQG�
IÖKUW�]XP�(UOÐVFKHQ�GHU�*DUDQWLH�XQG�
GHU�=XODVVXQJ�

,VVXHG�E\

3ULYDWH�&RPPXQLFDWLRQ�6\VWHPV�*URXS
+RIPDQQVWU����
'�������0ÖQFKHQ

6LHPHQV�$NWLHQJHVHOOVFKDIW
'DV�*60�1HW]�LVW�GHU]HLW�LQ�ÖEHU�����/¾QGHUQ�YHU�

(LQIÖKUXQJ
IÖJEDU�

1HEHQ�GHP�dQRUPDOHQo�7HOHIRQLHUHQ�ELHWHW�GLHVHV�
7HOHIRQ�HLQH�9LHO]DKO�ZHLWHUHU�)XQNWLRQHQ��,QZLH�
ZHLW�6LH�GLHVH�QXW]HQ�NÐQQHQ��K¾QJW�YRP�$QJHERW�
,KUHV�'LHQVWHDQELHWHUV�DE��%LWWH�HUNXQGLJHQ�6LH�
VLFK�GRUW�LP�=ZHLIHOVIDOO�

6ROOWHQ�6LH�3UREOHPH�PLW�GHP�7HOHIRQ�KDEHQ��ZHQ�
GHQ�6LH�VLFK�ELWWH�DQ�GHQ�6LHPHQV�3DUWQHU�LQ�,KUHU�
1¾KH��6LHPHQV�XQWHUK¾OW�GD]X�HLQ�ZHOWZHLWHV�6HU�
YLFH�1HW]��ZHLWHUH�,QIRUPDWLRQHQ�VLHKH�EHLOLHJHQGH�
6HUYLFHNDUWH��

����������������������������������������������
=XU�%HGLHQXQJ

8P�DOOH�)XQNWLRQHQ�GHV�7HOHIRQV�YROO�
DXVVFKÐSIHQ�]X�NÐQQHQ��ELWWHQ�ZLU�6LH��
GLHVH�%HGLHQXQJVDQOHLWXQJ�VRUJI¾OWLJ�
]X�OHVHQ�

,QQHUKDOE�GHU�%HGLHQXQJVDQOHLWXQJ�ZHUGHQ�]XU�%H�
VFKUHLEXQJ�YRQ�)XQNWLRQHQ�XQG�%HGLHQDEO¾XIHQ�IRO�
JHQGH�6\PEROH�EHQXW]W�

¶ (LQJDEHQ�YRQ�=DKOHQ�RGHU�%XFKVWDEHQ�
PLW�GHU�=LIIHUQWDVWDWXU�

y 5HFKWH�'LVSOD\�7DVWH�GUÖFNHQ�

H /LQNH�'LVSOD\�7DVWH��:LSSWDVWH��
REHQ��E]Z��XQWHQ�GUÖFNHQ�

� 0LW�GHU�OLQNHQ�'LVSOD\�7DVWH�LQ�/LVWHQ�
RGHU�0HQÖV�EO¾WWHUQ��'HU�'LVSOD\�$XV�
VFKQLWW�YHUVFKLHEW�VLFK�QDFK�REHQ�E]Z��
XQWHQ�

0HQ¾ :HL¹H�6FKULIW�DXI�VFKZDU]HP�+LQWHU�
JUXQG�]HLJW�HLQH�Z¾KOEDUH�)XQNWLRQ�

'DV�7HOHIRQ�LVW�]XV¾W]OLFK�PLW�HLQHU�LQWHJULHUWHQ�
+LOIHIXQNWLRQ�DXVJHVWDWWHW�µ ,QIRUPDWLRQVWDVWH�GUÖFNHQ

��6LHPHQV�$*�����

$OO�ULJKWV�UHVHUYHG��6XEMHFW�WR�DYDLODELOLW\�
5LJKWV�RI�PRGLILFDWLRQ�UHVHUYHG�
5HI��1R����$������1�����$��������
3ULQWHG�LQ�*HUPDQ\
�������



9HUSDFNXQJVLQKDOW
=XP�/LHIHUXPIDQJ�JHKÐUHQ�GDV�7HOHIRQ�XQG�r�QH�
EHQ�GLHVHU�%HGLHQXQJVDQOHLWXQJ�r�IROJHQGHV�=XEH�
KÐU�

1L0+�$NNX������9�����P$K��ZLHGHUDXIODGEDU��RKQH�
0HPRU\�(IIHNW

/DGHJHU¾WH�MH�QDFK�$XVVWDWWXQJ

HQWZHGHU�

9������=�����$��

RGHU
9������=�����$�

*ÖUWHO�&OLS

,P�/LHIHUXPIDQJ�GHV�7HOHIRQV�LVW�HLQ�*ÖUWHO�&OLS�
HQWKDOWHQ��(U�ZLUG�DXI�GHU�5ÖFNVHLWH�GHV�7HOHIRQV�
HLQJHUDVWHW�XQG�JHZ¾KUOHLVWHW�HLQHQ�VLFKHUHQ�+DOW�



,QKDOWVYHU]HLFKQLV
,QEHWULHEQDKPH� ������������������������������������������������ ��
���6,0�.DUWH�HLQVHW]HQ� �������������������������������������
���$NNX�HLQVHW]HQ� ���������������������������������������������
���$NNX�ODGHQ� �������������������������������������������������� ��
���7HOHIRQ�HLQ���DXVVFKDOWHQ� ������������������������������
���3,1�HLQJHEHQ� ������������������������������������������������

$QUXIHQ��������������������������������������������������������������� ��
:DKO�PLW�GHQ�=LIIHUQWDVWHQ� �������������������������������
:DKOZLHGHUKROXQJ���������������������������������������������

6FKQHOOZDKO� ������������������������������������������������������ ��
6FKQHOOZDKO�5XIQXPPHU�HLQULFKWHQ�������������������
0LW�6FKQHOOZDKO�Z¾KOHQ�������������������������������������
6FKQHOOZDKO�5XIQU��¾QGHUQ�OÐVFKHQ� ������������������

$QNRPPHQGH�*HVSU¾FKH� �������������������������������� ��
$QUXI�HQWJHJHQQHKPHQ�������������������������������������
$QUXIWRQ�DEVFKDOWHQ�������������������������������������������
9HUSD¹WH�$QUXIH� �����������������������������������������������

7HOHIRQEXFK� ������������������������������������������������������ ��
1HXH�(LQWU¾JH�HUVWHOOHQ� ������������������������������������
:DKO�DXV�GHP�7HOHIRQEXFK� ������������������������������
(LJHQH�5XIQXPPHU�VSHLFKHUQ� �������������������������
(LQWUDJ�¾QGHUQ�������������������������������������������������� ��
(LQWUDJ�OÐVFKHQ� ����������������������������������������������� ��
6SHLFKHUSODW]QXPPHU���������������������������������������
6SH]LDO�7HOHIRQEXFK������������������������������������������
¶EHUSUÖIHQ�GHU�6SHLFKHUNDSD]LW¾W� �������������������
'70)�1XPPHUQ�VSHLFKHUQ� �����������������������������

)XQNWLRQHQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKV�������������
:LHGHUJDEH�/DXWVW¾UNH�UHJHOQ��������������������������
0LNURIRQ�HLQ���DXV� ��������������������������������������������
1RWL]EXFK����������������������������������������������������������
7HOHIRQEXFK��:LHGHUZDKOOLVWH� �������������������������
=HLW�.RVWHQ��������������������������������������������������������
'70)�1XPPHUQ�VHQGHQ����������������������������������
$QNORSIHQ�����$QUXI�������������������������������������������
.RQIHUHQ]VFKDOWXQJ���0DNHOQ� ��������������������������

0HQÖ��������������������������������������������������������������������
$158)721� ��������������������������������������������������������
$QUXIWRQ�HLQ��DXV�� ��������������������������������������������
/DXWVW¾UNH� ��������������������������������������������������������
7RQ��������������������������������������������������������������������

0(/'81*(1� �����������������������������������������������������
6SUDFKPHOGXQJ�������������������������������������������������
6SUDFKPHOGXQJ�HLQVWHOOHQ�����������������������������
$Q]HLJH�HLQHU�QHXHQ�6SUDFKPHOGXQJ� ����������
$EKÐUHQ�HLQHU�6SUDFKPHOGXQJ� ��������������������

7H[WPHOGXQJHQ�������������������������������������������������
7H[WPHOGXQJ�HUVWHOOHQ�XQG�YHUVHQGHQ� ��������
$QWZRUW�DXI�HLQH�7H[WPHOGXQJ� ��������������������
(UKDOWHQH�7H[WPHOGXQJ�ZHLWHUOHLWHQ�������������
7H[WPHOGXQJ�EHDUEHLWHQ� ������������������������������
�

58)80/(,781*�������������������������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�HLQVFKDOWHQ� ��������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�DXVVFKDOWHQ� �������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�ZLHGHUKHUVWHOOHQ�������������������������
5XIQXPPHU�GHU�5XIXPOHLW��¾QGHUQ� ������������������
6WDWXVSUÖIXQJ�GHU�5XIXPOHLWXQJ�����������������������

63(55(1� ������������������������������������������������������������
6SHUUHQ�HLQ��XQG�DXVVFKDOWHQ����������������������������
7DVWHQVSHUUH� ����������������������������������������������������
3,1�%HQXW]XQJ� �������������������������������������������������
$XVJHQRPPHQ��� �������������������������������������
$X¹HU�OHW]WH����� �����������������������������������������������
$QUXIH�ILOWHUQ� ����������������������������������������������������
.DUWHQ�%LQGXQJ� ������������������������������������������������
9HUOHLK�7HOHIRQ� �������������������������������������������������
1HW]VSHUUHQ� �����������������������������������������������������

*60�',(167(� ���������������������������������������������������
1HW]�,QIR� ����������������������������������������������������������
1HW]�1HXZDKO� ��������������������������������������������������
$XWRPDWLVFKH�1HW]ZDKO������������������������������������
1HW]EHWUHLEHU� ���������������������������������������������������
%HYRU]XJWHV�1HW]����������������������������������������������
$QNORSIHQ����������������������������������������������������������
,QNRJQLWR� ����������������������������������������������������������

=(,7�*(%¶+5� �����������������������������������������������������
/HW]WHV�*HVSU¾FK� ���������������������������������������������
$OOH�*HVSU¾FKH��������������������������������������������������
$XWRPDWLVFKH�$Q]HLJH� �������������������������������������
0LQXWHQWRQ� ������������������������������������������������������
*HEÖKUHQUDWH� ���������������������������������������������������
%HJUHQ]XQJ�������������������������������������������������������

635$&+(� ������������������������������������������������������������
.)=�%(75,(%� ������������������������������������������������������
(,167(//81*(1������������������������������������������������
'70)�7DVWHQ�7RQ� ��������������������������������������������
7DVWHQTXLWWXQJ� �������������������������������������������������
-HGH�7DVWH� �������������������������������������������������������
%HOHXFKWXQJ������������������������������������������������������
%HJUÖ¹XQJVWH[W� �����������������������������������������������
6HUYLFH�7ÐQH� ����������������������������������������������������
6WURPVSDUPRGXV� ���������������������������������������������
6WDQGDUGZHUWH� �������������������������������������������������
*HU¾WH�,QIR� �������������������������������������������������������

=XEHKÐU� ��������������������������������������������������������������
.I]�=XEHKÐU���������������������������������������������������������
)HKOHUEHKHEXQJ��������������������������������������������������
*60�1HW]VWHXHUFRGHV� ��������������������������������������
$OOJHPHLQH�+LQZHLVH� ����������������������������������������
6LHPHQV�6HUYLFH� ����������������������������������������������

,QWHUQDWLRQDOH�9RUZDKO� �������������������������������������
6WLFKZRUWYHU]HLFKQLV� ����������������������������������������
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,QEHWULHEQDKPH
,KUH�6,0�.DUWH

9RQ�,KUHP�'LHQVWDQELHWHU�KDEHQ�6LH�HLQH�6,0�
.DUWH�HUKDOWHQ��'LHVH�HQWK¾OW�DOOH�,QIRUPDWLRQHQ�
ÖEHU�,KUHQ�$QVFKOX¹�XQG�GLHQW�DXFK�]XU�*HEÖKUHQ�
DEUHFKQXQJ��'DKHU�LVW�VLH�YRU�%HVFK¾GLJXQJ�]X�
VFKÖW]HQ�XQG�VLFKHU�]X�YHUZDKUHQ��

:XUGH�GLH�.DUWH�LP�dJUR¹HQ�6FKHFNNDUWHQIRUPDWo�
JHOLHIHUW��PX¹�IÖU�GLHVHV�7HOHIRQ�GHU�NOHLQHUH�$E�
VFKQLWW�YRUVLFKWLJ�KHUDXVJHOÐVW�ZHUGHQ�

���6,0�.DUWH�HLQVHW]HQ

'LH�6,0�.DUWH�ZLUG�PLW�GHU�dJROGHQHQo�.RQWDNW�
VHLWH�QDFK�XQWHQ�XQG�GHP�(FNHQDEVFKQLWW�YRUDQ�ELV�
]XP�$QVFKODJ�LQ�GLH�+DOWHUXQJ�HLQJHVFKREHQ�

���$NNX�HLQVHW]HQ

'HQ�$NNXV�HLQVFKLHEHQ�ELV�HU�HLQUDVWHW��VLHKH�%LOG���

'HU�$NNX�GDUI�QXU�EHL�DXVJHVFKDOWHWHP�
*HU¾W�HQWIHUQW�ZHUGHQ�
�

���$NNX�ODGHQ

'HU�$NNX�LVW�EHL�/LHIHUXQJ�QLFKW�YROOVW¾QGLJ�JHOD�
GHQ��=XP�/DGHQ�GHV�$NNXV�

y GDV�/DGHJHU¾W�LQ�HLQH�6WHFNGRVH�VWHFNHQ�

y GHQ�5XQGVWHFNHU�LQ�GLH�UXQGH�%XFKVH�
XQWHQ�DP�7HOHIRQ�HLQVWHFNHQ� �

/DGH]HLW�

Á 'HU�/DGHYRUJDQJ�ZLUG�LP�'LVSOD\�DQJH�
]HLJW��'HU�PLWJHOLHIHUWH�$NNX�EHQÐWLJW�
FD����� �6WXQGHQ�ELV�]XU�YROOHQ�/DGXQJ�

Ï ,P�'LVSOD\�ZLUG�DXFK�GHU�DNWXHOOH�/DGH�
]XVWDQG�DQJH]HLJW��1¾KHUW�VLFK�GLH�
(QHUJLH�GHV�$NNX�GHP�(QGH��EOLQNW�GDV�
%DWWHULH�6\PERO�XQG�HLQ�:DUQVLJQDO�
HUWÐQW�

*HEUDXFKV]HLW

(LQ�YROO�JHODGHQHU�$NNX�ELHWHW�MH�QDFK�1HW]��XQG�%H�
WULHEVEHGLQJXQJHQ�ELV�]X����6WXQGHQ�(PSIDQJVEH�
UHLWVFKDIW�RGHU�FD����6WXQGHQ�*HVSU¾FKV]HLW��

'LH�KRFKZHUWLJH�1L0+�%DWWHULH�HUODXEW�MHGHU]HLW�
GDV�/DGHQ�XQG�HUK¾OW�H[WUHP�ODQJH�LKUH�/HLVWXQJ�
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,QEHWULHEQDKPH
���7HOHIRQ�HLQ���DXVVFKDOWHQ�

x (LQ�ODQJHU�'UXFN�DXI�GLHVH�7DVWH�
VFKDOWHW�GDV�7HOHIRQ�HLQ�E]Z��DXV�

���3,1�HLQJHEHQ�

'LH�6,0�.DUWH�ZLUG�JHJHQ�0L¹EUDXFK�GXUFK�HLQH�
SHUVÐQOLFKH�,GHQWLILNDWLRQVQXPPHU��3,1��JHVFKÖW]W��
GLH�6LH�PLW�GHU�.DUWH�HUKDOWHQ� �

¶ 3,1�1XPPHU�HLQJHEHQ��'LH�(LQJDEHQ�
ZHUGHQ�DOV 



�DQJH]HLJW�

GUÖFNHQy
'LH�HUVWH�$QPHOGXQJ�LP�*60�1HW]�HUIROJW�
DXWRPDWLVFK�XQG�GDXHUW�HLQLJH�6HNXQGHQ�

(V�HUVFKHLQW�GHU�1DPH�GHV�1HW]EHWUHLEHUV��
'DV�7HOHIRQ�LVW�MHW]W�HLQVDW]EHUHLW�
�LP�%HUHLWVFKDIWV]XVWDQG���

%LWWH�JHEHQ�6LH�

GLH�3,1�HLQ

B

626

%LWWH�JHEHQ�6LH�

GLH�3,1�HLQ
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Î Ï
1HW]EHWUHLEHU

0HQ¾ 1DPH"
�

3,1

1DFK�GHP�GULWWHQ�)HKOYHUVXFK�GLH�3,1�HLQ]XJH�
EHQ��ZLUG�GLH�6,0�.DUWH�JHVSHUUW��VLHKH�6HLWH�����

'LH�3,1�ZXUGH�YHUJHVVHQ��VLHKH�6HLWH�����

(LQ���$XVVFKDOWHQ�GHU�3,1�.RQWUROOH�VRZLH��QGHUQ�
GHU�3,1�1XPPHU��VLHKH�6HLWH����

(LQJDEHNRUUHNWXU

Ë NXU]�'UÖFNHQ�OÐVFKW�GDV�=HLFKHQ�YRU�GHU�
6FKUHLEPDUNH�

626

0LW�GHU�'LVSOD\�7DVWH�d626o�NÐQQHQ�6LH�DXFK�
RKQH�6,0�.DUWH�HLQHQ�1RWUXI�Z¾KOHQ�

1HW]YHUELQGXQJ

'LH�6W¾UNH�GHV�(PSIDQJVVLJQDOV�ZLUG�GXUFK�GLH�
6\PEROH

�� �JXW� ELV �¢ VFKOHFKW�

GDUJHVWHOOW��,VW�GDV�6LJQDO�VHKU�VFKZDFK��JHKHQ�
6LH�]X�HLQHP�)HQVWHU�RGHU�YHUODVVHQ�6LH�JH�
VFKORVVHQH�5¾XPH�

3UREOHPH"

.RPPW�DXFK�QDFK�HLQHP�6WDQGRUWZHFKVHO�NHLQH�
1HW]YHUELQGXQJ�]XVWDQGH��HUVFKHLQW�HLQ�EOLQNHQ�
GHV�dLo�LP�'LVSOD\�

µ GUÖFNHQ��(V�ZHUGHQ�HQWVSUHFKHQGH�,QIRU�
PDWLRQHQ�DQJH]HLJW��VLHKH�DXFK�
�)HKOHUEHKHEXQJ���6HLWH�����
'HPRQVWUDWLRQ

$XFK�RKQH�HLQJHVHW]WH�6,0�.DUWH�NÐQQHQ�6LH�VLFK�
HLQH�'HPRQVWUDWLRQ�LP�'LVSOD\�DQVHKHQ��'D]X�

µ GUÖFNHQ�
*ÖUWHO�&OLS

,P�/LHIHUXPIDQJ�GHV�7HOH�
IRQV�LVW�HLQ�*ÖUWHO�&OLS�HQW�
KDOWHQ��(U�ZLUG�DXI�GHU�
5ÖFNVHLWH�GHV�7HOHIRQV�HLQ�
JHUDVWHW�XQG�JHZ¾KUOHLVWHW�
HLQHQ�VLFKHUHQ�+DOW�



$QUXIHQ

6FKDOWHQ�6LH�GDV�7HOHIRQ�HLQ��VLHKH�6HLWH�����(V�LVW� (UZHLWHUWH�:DKOZLHGHUKROXQJ

EHWULHEVEHUHLW��ZHQQ�GHU�1DPH�GHV�1HW]EHWUHLEHUV�
LP�'LVSOD\�HUVFKHLQW�

����������������������������������������������
:DKO�PLW�GHQ�=LIIHUQWDVWHQ

¶ 5XIQXPPHU�HLQJHEHQ�

w GUÖFNHQ��'LH�LP�'LVSOD\�DQJH]HLJWH�
5XIQXPPHU�ZLUG�JHZ¾KOW��

����������������������������������������������
:DKOZLHGHUKROXQJ

'LH���]XOHW]W�YRQ�,KQHQ�JHZ¾KOWHQ�5XIQXPPHUQ�
ZHUGHQ�JHVSHLFKHUW��

w GUÖFNHQ��LP�%HUHLWVFKDIWV]XVWDQG���'LH�
:LHGHUZDKO�/LVWH�ZLUG�DQJH]HLJW�

HQWZHGHU

w 1RFKPDOV�'UÖFNHQ��XP�GLH�]XOHW]W�EH�
QXW]WH�5XIQXPPHU�HUQHXW�]X�Z¾KOHQ�

RGHU $XVZDKO�HLQHU�5XIQXPPHU�

H� =XU�JHZÖQVFKWHQ�5XIQXPPHU�EO¾WWHUQ��
ELV�GLHVH�PDUNLHUW��LQYHUWLHUW�GDUJH�
VWHOOW��LVW�

w GUÖFNHQ��'LH�PDUNLHUWH�5XIQXPPHU�
ZLUG�JHZ¾KOW�

$XFK�EHL�2UWVJHVSU¾FKHQ�PX¹�GLH�
9RUZDKO��2UWVQHW]NHQQ]DKO��PLW�HLQ�
JHJHEHQ�ZHUGHQ�

Ë NXU]�'UÖFNHQ�OÐVFKW�GDV�OHW]WH�=HLFKHQ��ODQJ�
'UÖFNHQ�GLH�JHVDPWH�(LQJDEH�

%HL�$XVODQGVJHVSU¾FKHQ�PX¹�HLQ�d�o�=HLFKHQ�
�GLH�1XOO�HQWI¾OOW��GHU�5XIQXPPHU�YRUDQJHVWHOOW�
ZHUGHQ��]�%������������IÖU�/RQGRQ�

'D]X�GLH�7DVWH�Ö VRODQJH�GUÖFNHQ��ELV�GDV�����
=HLFKHQo�HUVFKHLQW��VLHKH�DXFK��,QWHUQDWLRQDOH�
9RUZDKO���6HLWH�����

:LHGHUZDKO�/LVWH

�����������ÖÖÖÖÖ
'LDQD

� 6LFKHUQ
�

����������������������������������������������

:DU�HLQ�$QUXI�HUIROJORV��ZHLO�GHU�$QVFKOX¹�EHVHW]W�
ZDU��ZHUGHQ�,KQHQ�]ZHL�0ÐJOLFKNHLWHQ�]XU�:LHGHU�
KROXQJ�DQJHERWHQ�

���$XWRPDWLVFKH�:DKOZLHGHUKROXQJ

$XW�:DKO 'UÖFNHQ

'LH�$XWRPDWLN�Z¾KOW�IÖU�6LH�GLH�5XIQXPPHU����0L�
QXWHQ�ODQJ�LQ�]XQHKPHQGHQ�=HLWDEVW¾QGHQ�

���0HUNHU�)XQNWLRQ

0HUNHU 'UÖFNHQ

'HU�0HUNHU�HULQQHUW�QDFK����0LQXWHQ�DNXVWLVFK�
GDUDQ��GHQ�$QUXI�]X�ZLHGHUKROHQ�

(LQ�]ZLVFKHQ]HLWOLFKHU�$QUXI�EHHQGHW�GLHVH�
)XQNWLRQHQ�

Î Ï
%HVHW]W

�����������

0HUNHU $XW�:DKO



6FKQHOOZDKO�

0LW�GHU�6FKQHOOZDKO�ZLUG�PLW�'UÖFNHQ�GHU�UHFKWHQ� 0LW�6FKQHOOZDKO�Z¾KOHQ
�

'LVSOD\�7DVWH�HLQH�5XIQXPPHU�GLUHNW�JHZ¾KOW�

����������������������������������������������
6FKQHOOZDKO�5XIQXPPHU�HLQULFKWHQ

n ¶EHUQHKPHQ�DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�

GUÖFNHQy
Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�

JHÐIIQHW�

¶�� $XVZDKO�GHV�1DPHQV�GXUFK�(LQJDEH�
GHV�$QIDQJVEXFKVWDEHQV�XQG�RGHU�
EO¾WWHUQ�

GUÖFNHQy

RGHU

o 5XIQXPPHU�XQG�1DPHQ�QHX�HLQJHEHQ

GUÖFNHQy
¶ 5XIQXPPHU�HLQJHEHQ

GUÖFNHQy
¶ 1DPHQ�HLQJHEHQ��]�%��%ÖUR��PD[����

=HLFKHQ����7H[WHLQJDEH���6HLWH����

GUÖFNHQy

(V�ZHUGHQ�QXU�GLH�HUVWHQ���%XFKVWDEHQ�DQJH]HLJW

'HU�QHXH�(LQWUDJ�HUVFKHLQW�DXFK�LP�7HOHIRQEXFK��

0HQ¾ 1DPH"

� 6HW]HQ

0HQ¾ 1DPH"

�����������
2.

����������

D�!$ 1DPH�2.
����������������������������������������������

GUÖFNHQy
����������������������������������������������
6FKQHOOZDKO�5XIQU��¾QGHUQ�OÐVFKHQ

NXU]�GUÖFNHQy
�

¤ GUÖFNHQ

n 5XIQXPPHU�DXV�7HOHIRQEXFK�ÖEHUQHKPHQ�

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW��
:HLWHU�ZLH�EHL�d6FKQHOOZDKO�5XIQXP�
PHU�HLQULFKWHQo

RGHU

o 1HXH�5XIQXPPHU�GLUHNW�HLQJHEHQ�

/¸VFKHQ GUÖFNHQ��'LH�DOWH�5XIQXPPHU�ZLUG�
JHOÐVFKW��
:HLWHU�ZLH�EHL�d6FKQHOOZDKO�5XIQXP�
PHU�HLQULFKWHQo�

'LH�6FKQHOOZDKO�NDQQ�HYWO��YRP�1HW]EHWUHLEHU�
YRUEHOHJW�VHLQ��XP�HLQH�6HUYLFH�1XPPHU�RGHU�HLQ�
6HUYLFH�7HOHIRQEXFK�DQ]XELHWHQ�

0HQ¾ %¾UR

0HQ¾ %¾UR

�QGHUQ %¾UR



$QNRPPHQGH�*HVSU¾FKH

$QUXI�HQWJHJHQQHKPHQ 9HUSD¹WH�$QUXIH

����������������������������������������������

(LQ�DQNRPPHQGHU�$QUXI�ZLUG�RSWLVFK�XQG�DNX�
VWLVFK�JHPHOGHW�

8P�GDV�*HVSU¾FK�DQ]XQHKPHQ�

GUÖFNHQ y
RGHU

w GUÖFNHQ��

����������������������������������������������
$QUXIWRQ�DEVFKDOWHQ

:HQQ�6LH�GXUFK�GHQ�$QUXIWRQ�JHVWÐUW�ZHUGHQ��NÐQ�
QHQ�6LH�LKQ�DXVVFKDOWHQ��'LHVH�)XQNWLRQ�LVW�QXU�IÖU�
GHQ�DNWXHOOHQ�$QUXI�JÖOWLJ�

¤ GUÖFNHQ

RGHU

6LH�NÐQQHQ�GHQ�$QUXI�JDQ]�DEZHLVHQ��LQGHP�6LH�
GLH�7DVWH����

x ����GUÖFNHQ

x 'UÖFNHQ��'DV�*HVSU¾FK�ZLUG�EHHQGHW�

,VW�d5XIXPOHLWXQJo�HLQJHVFKDOWHW��HUVFKHLQW�VWDWW�
d7RQÖDXVo�GLH�$Q]HLJH�d8POHLWo��VLHKH�6HLWH�
����

(V�NÐQQHQ�DXFK�QXU�$QUXIH�DQJHQRPPHQ�ZHU�
GHQ��GHUHQ�5XIQXPPHUQ�LP�7HOHIRQEXFK�HUID¹W�
VLQG��VLHKH�6HLWH�����

:HLWHUH�)XQNWLRQHQ�]XU�(LQVWHOOXQJ�GHV�$QUXI�
WRQV��VLHKH�6HLWH�����

7RQÖDXV $QQDKPH

7RQÖDXV $QQDKPH
�

����������������������������������������������

+DEHQ�6LH�HLQHQ�DQNRPPHQGHQ�$QUXI�YHUSD¹W��
ZHUGHQ�6LH�LP�'LVSOD\�GDUDXI�KLQJHZLHVHQ��,VW�GLH�
$QUXIHUQXPPHU�EHNDQQW��NÐQQHQ�6LH�VRIRUW�]XUÖFN�
UXIHQ�

'UÖFNHQ ¤
'LH�OHW]WHQ���YHUSD¹WHQ�$QUXIH�NÐQQHQ�
DXFK�VS¾WHU�DQJHVHKHQ�ZHUGHQ��VLHKH�
DXFK��(QWJDQJHQH�$QUXIH���6HLWH�����

0HQ¾ U



7HOHIRQEXFK

,P�7HOHIRQEXFK�NÐQQHQ�6LH�K¾XILJ�JHQXW]WH�5XI�

QXPPHUQ�PLW�HLQHP�1DPHQ�HLQWUDJHQ��'LH�5XI�
QXPPHU�ZLUG�GDQQ�VS¾WHU�HLQIDFK�GXUFK�0DUNLHUHQ�
GHV�1DPHQV�LP�7HOHIRQEXFK�JHZ¾KOW�

����������������������������������������������
1HXH�(LQWU¾JH�HUVWHOOHQ�

¶ (LQJDEH�GHU�5XIQXPPHU�PLW�NRPSOHW�
WHU�9RUZDKO�

GUÖFNHQy

GUÖFNHQy
¶ 1DPHQ�]XU�5XIQXPPHU�HLQJHEHQ�

]ZHLPDO�GUÖFNHQy
'DV�]ZHLWH�d2.o�EHVW¾WLJW�GLH�DXWRPD�
WLVFK�YHUJHEHQH�6SHLFKHUSODW]QXP�
PHU��6LH�NDQQ�VS¾WHU�JH¾QGHUW��VLHKH�
6HLWH�����

w GUÖFNHQ��5XIQXPPHU�ZLUG�JHZ¾KOW�

RGHU

x GUÖFNHQ��'LH�(LQJDEH�ZLUG�EHHQGHW�
XQG�HLQ�QHXHU�(LQWUDJ�NDQQ�YRUJHQRP�
PHQ�ZHUGHQ�

Î Ï

�����������
0HQ¾ 6LFKHUQ

3ODW]��

�����������

1DPH�GD]X"

1HLQ -D

'LDQDÖ �B

����������

1DPH"

D�!$ 2.
�

5XIQXPPHU

,PPHU�GLH�NRPSOHWWH�5XIQXPPHU�HLQJHEHQ��9RU�
ZDKO�XQG�5XIQXPPHU���5XIQXPPHUQ��GHQHQ�NHLQ�
1DPH�]XJHZLHVHQ�ZXUGH��ZHUGHQ�LPPHU�DP�(Q�
GH�GHV�7HOHIRQEXFKV�JHVSHLFKHUW�

%HLP�(LQVDW]�LP�$XVODQG�ZLUG�EHL�GHU�(LQJDEH�GHU�
5XIQXPPHU�GLH�1XOO�����GHU�$XVODQGVYRUZDKO�
GXUFK�HLQ�3OXV]HLFKHQ�����HUVHW]W�

7H[WHLQJDEH

'LH�1XPPHUQWDVWHQ���ELV���VLQG
PLW�%XFKVWDEHQ�KLQWHUOHJW��
%HLVSLHO�

Ô (LQPDO�NXU]�GLH�7DVWH�d�o�JHGUÖFNW�
VFKUHLEW�GHQ�%XFKVWDEHQ�$��]ZHLPDO�GHQ�
%XFKVWDEHQ�%��

)ÖU�6RQGHU]HLFKHQ��ZLH�d����	�HWF�o�GLH�
HQWVSUHFKHQGH�7DVWH�ZLHGHUKROW�GUÖFNHQ�
�VLHKH�6HLWH�����

$�!D :HFKVHO�]ZLVFKHQ�*UR¹��XQG�
.OHLQVFKUHLEXQJ�

Ë .XU]HV�'UÖFNHQ�OÐVFKW�GDV�=HLFKHQ�YRU�
GHU�6FKUHLEPDUNH��ODQJHV�'UÖFNHQ�GDV�
OHW]WH�:RUW�

Ù (U]HXJW�HLQ�/HHU]HLFKHQ�

:HLWHUH�2SWLRQHQ

%HLVSLHO��8P�PHKUHUH�5XIQXPPHUQ�HLQHU�3HUVRQ�
]X]XRUGQHQ�

'LDQD�%��IÖU�%ÖUR�
'LDQD�3��IÖU�3ULYDW�

2SWLRQDOH�5XIQXPPHUQHLQJDEH�

Í GUÖFNHQ��
'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�JHÐIIQHW�

d1HXHU�(LQWUDJo �DXVZ¾KOHQ�

:HLWHU�PLW�(LQJDEH�GHU�1XPPHU�XQG�GHV�1D�
PHQV�ZLH�OLQNV�EHVFKULHEHQ�



7HOHIRQEXFK

:DKO�DXV�GHP�7HOHIRQEXFK� (LQWUDJ�¾QGHUQ

����������������������������������������������

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW��

(QWZHGHU

� 'XUFK�%O¾WWHUQ�LP�7HOHIRQEXFK��ELV�GHU�
JHZÖQVFKWH�1DPHQ�PDUNLHUW�LVW�

H� GUÖFNHQ

RGHU���XQG

¶ $XVZDKO�GHV�JHZÖQVFKWHQ�1DPHQV�
GXUFK�(LQJDEH�GHV�$QIDQJVEXFKVWD�
EHQV��]�%��'��IÖU�'LDQD���

w GUÖFNHQ��5XIQXPPHU�ZLUG�JHZ¾KOW�

����������������������������������������������
(LJHQH�5XIQXPPHU�VSHLFKHUQ

'HU�HUVWH�(LQWUDJ�LP�7HOHIRQEXFK�LVW�,KUH�HLJHQH�
5XIQXPPHU��6LH�NÐQQHQ�PHKUHUH��DEK¾QJLJ�YRQ�
GHU�6,0�.DUWH��dHLJHQH��5XIQXPPHUQ�VSHLFKHUQ��
'LHVH�GLHQHQ�QXU�]XU�,QIRUPDWLRQ�XQG�NÐQQHQ�QLFKW�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�KHUDXV�JHZ¾KOW�ZHUGHQ��]�%��
7HOHID[�1XPPHU��HWF����(LQJDEH�VLHKH�6HLWH���

GUÖFNHQy

0LW�GHU�%HVW¾WLJXQJ�YRQ�58)15 ZLUG�GHU�NRPSOHW�
WH�(LQWUDJ�DQJH]HLJW�XQG�GLH�5XIQXPPHU�NDQQ�YRU�
GHU�:DKO�HUJ¾Q]W�ZHUGHQ��]�%��PLW�HLQHU�'XUFK�
ZDKOQXPPHU��

(LJHQHÖ5XIQXPPHU
1HXHU�(LQWUDJ

'LDQD

� /(6(1

'LDQDÖÖÖÖÖÖÖÖÖÖÖ
(GLWK

)UDQ]

� 58)15

(LJHQHÖ5XIQXPPHU
1HXHU�(LQWUDJ

'LDQD

� /(6(1
�

����������������������������������������������

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW�

¶�� $XVZDKO�GHV�]X�¾QGHUQGHQ�1DPHQV�
GXUFK�(LQJDEH�GHV�$QIDQJVEXFKVWD�
EHQV�XQG�RGHU�EO¾WWHUQ�

GUÖFNHQy
'HU�NRPSOHWWH�7HOHIRQEXFKHLQWUDJ�
ZLUG�DQJH]HLJW�

¤ GUÖFNHQ

¶ 'LH�6FKUHLEPDUNH�KLQWHU�GHU�5XIQXP�
PHU�EOLQNW��'LH�5XIQXPPHU�NDQQ�MHW]W�
PLW�Ë�WHLOZHLVH�E]Z��JDQ]�JHOÐVFKW�
XQG�GDQQ�JH¾QGHUW�RGHU�PLW�2.�ÖEHU�
VSUXQJHQ�ZHUGHQ�
'HQ�9RUJDQJ�PLW�1DPHQ�XQG�6SHLFKHU�
SODW]QXPPHU�ZLHGHUKROHQ��
1DFK�GHU�%HVW¾WLJXQJ�GHU�6SHLFKHU�
SODW]QXPPHU�PLW�2.�LVW�GLH��QGHUXQJ�
JHVSHLFKHUW�

����������������������������������������������
(LQWUDJ�OÐVFKHQ

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW�

¶�� $XVZDKO�GHV�]X�¾QGHUQGHQ�1DPHQV�
GXUFK�(LQJDEH�GHV�$QIDQJVEXFKVWD�
EHQV�XQG�RGHU�EO¾WWHUQ

Ë GUÖFNHQ�

GUÖFNHQy
/ÐVFKHQ�PLW�-D�EHVW¾WLJHQ�RGHU�PLW�
1HLQ�DEEUHFKHQ�

� 58)15

�QGHUQ 2.

/|VFKHQ"

1HLQ -D



7HOHIRQEXFK

6SHLFKHUSODW]QXPPHU

����������������������������������������������

5XIQXPPHUQ�NÐQQHQ�]XP�VFKQHOOHUHQ�=XJULII�DXFK�
PLW�HLQHU�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�JHZ¾KOW�ZHUGHQ��
'LH�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�ZLUG�DXWRPDWLVFK�LQ�GHU�
5HLKHQIROJH�GHU�,KUHU�7HOHIRQEXFKHLQWU¾JH�YHUJH�
EHQ��G�K��GHU�HUVWH�7HOHIRQEXFKHLQWUDJ�KDW�GLH�6SHL�
FKHUSODW]QXPPHU����XVZ��

6SHLFKHUSODW]QXPPHU�¾QGHUQ

:LH�EHLP��QGHUQ�HLQHV�7HOHIRQEXFKHLQWUDJV�YRU�
JHKHQ��VLHKH�6HLWH����

1DPH�XQG�5XIQXPPHU�PLW�2.�ÖEHUVSULQJHQ��:HQQ�
GLH�6FKUHLEPDUNH�EHL�GHU�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�
EOLQNW�

Ë GUÖFNHQ��'LH�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�
ZLUG�JHOÐVFKW�

¶ 'LH�QHXH�6SHLFKHUSODW]XPPHU�HLQJH�
EHQ�XQG�PLW�2.�EHVW¾WLJHQ�

0LW�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�Z¾KOHQ

%HL�HLQVWHOOLJHQ�6SHLFKHUSODW]QXPPHUQ�

¶ 'UÖFNHQ�6LH�GLH�HLQVWHOOLJH�6SHLFKHU�
SODW]QXPPHU�������

w GUÖFNHQ��'LH�5XIQXPPHU�ZLUG�
JHZ¾KOW�

%HL�]ZHLVWHOOLJHQ�6SHLFKHUSODW]QXPPHUQ�

¶ *HEHQ�6LH�GLH�]ZHLVWHOOLJH�6SHLFKHU�
SODW]QXPPHU�����[[��HLQ�

Í GUÖFNHQ��

w GUÖFNHQ��'LH�5XIQXPPHU�ZLUG�
JHZ¾KOW�

,VW�GLH�1XPPHU�EHUHLWV�YHUJHEHQ��HUIROJW�GLH�$E�
IUDJH��RE�GLH�EHVWHKHQGH�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�
JHOÐVFKW�RGHU�PLW�GHU�QHXHQ�DXVJHWDXVFKW�ZHU�
GHQ�VROO�
��
6SHLFKHUSODW]QXPPHU�SUÖIHQ

,VW�GLH�5XIQXPPHU�]XU�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�PLW�
HLQHP�1DPHQ�YHUVHKHQ�

¶ 'LH�]X�SUÖIHQGH�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�
HLQJHEHQ�

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�JHÐII�
QHW�XQG�HLQH�/LVWH�DOOHU�(LQWU¾JH�PLW�
LKUHQ�6SHLFKHUSODW]QXPPHUQ�DQJH�
]HLJW��

=XP��QGHUQ�HLQHU�6SHLFKHUSODW]QXP�
PHU�58)15�GUÖFNHQ�XQG�ZHLWHU�
YHUIDKUHQ�ZLH�OLQNV�EHVFKULHEHQ�

+DW�GLH�5XIQXPPHU�NHLQHQ�1DPHQ��ZLUG�GLHVH�
QDFK�GHQ�1DPHQVHLQWU¾JHQ�DXIJHOLVWHW��=XU�VFKQHO�
OHQ�$QVLFKW�GLH�/LVWH�QDFK�REHQ�EO¾WWHUQ�

G GUÖFNHQ�

'LDQDÖÖÖÖÖÖÖ�Ö�Ö
(GLWK � �

)UDQ] � �

� 58)15

����������� ��

(LJHQHÖ5XIQXPPHU
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7HOHIRQEXFK

6SH]LDO�7HOHIRQEXFK 5XIQXPPHUQ�RKQH�1DPHQ

����������������������������������������������

,VW�,KUH�6,0�.DUWH�PLW�HLQHP�3,1��&RGH�DXVJHVWDW�
WHW��NÐQQHQ�6LH�GLH�:DKOIXQNWLRQ�DXI�(LQWU¾JH�LP�
6SH]LDO�7HOHIRQEXFK�EHVFKU¾QNHQ��]�%��(LQVDW]�DOV�
)LUPHQWHOHIRQ��

(LQWU¾JH�]XZHLVHQ

8P�7HOHIRQEXFKHLQWU¾JH�LQ�GDV�6SH]LDO�7HOHIRQ�
EXFK�DXI]XQHKPHQ��JHKHQ�6LH�JUXQGV¾W]OLFK�YRU�
ZLH�EHL�d7HOHIRQEXFKHLQWU¾JH�HUVWHOOHQ�¾QGHUQo�
�VLHKH�6HLWH���XQG�����

9RU�GHP�%HVW¾WLJHQ�GHU�6SHLFKHUSODW]�
QXPPHU�PLW�2.�NDQQ�GHU�DNWXHOOH�(LQ�
WUDJ�GHP�6SH]LDO�7HOHIRQEXFK�
]XJHZLHVHQ�ZHUGHQ�

¤ GUÖFNHQ

$XVZDKO�PLW�2.�EHVW¾WLJHQ��'HU�3,1��
&RGH�ZLUG�DEJHIUDJW��1DFK�GHU�(LQJDEH�
HUVFKHLQW�DOV�3,1��6\PERO�HLQ�d
o�YRU�
GHU�6SHLFKHUSODW]QXPPHU�

(LQWU¾JH�¾QGHUQ

*HKHQ�6LH�YRU�ZLH�EHL�d7HOHIRQEXFKHLQWU¾JH�HUVWHO�
OHQ�¾QGHUQo��VLHKH�6HLWH���XQG�����8P�(LQWU¾JH�]ZL�
VFKHQ�GHP�QRUPDOHQ�XQG�GHP�6SH]LDO�7HOHIRQEXFK�
dKLQ��XQG�KHU]XVFKLHEHQo�


� GUÖFNHQ��6\PERO�ZHFKVHOW�]X���
XQG�XPJHNHKUW��:HLWHU�ZLH�EHL�d(LQ�
WU¾JH�]XZHLVHQo�

����������������������������������������������
¶EHUSUÖIHQ�GHU�6SHLFKHUNDSD]LW¾W

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW�

µ GUHLPDO�GUÖFNHQ��

'LDQD �B

����������

3ODW]QU"


� 2.

.DSD]LWlW�

���������IUHL�

��������IUHL�
��

����������������������������������������������

$OOH�7HOHIRQQXPPHUQ��GLH�RKQH�1DPHQ�JHVSHL�
FKHUW�ZXUGHQ��EHILQGHQ�VLFK�DP�(QGH�GHV�7HOHIRQ�
EXFKV�

Í GUÖFNHQ��'DV�7HOHIRQEXFK�ZLUG�
JHÐIIQHW�

=XP�VFKQHOOHQ�=XJULII�DXI�GLH�5XIQXP�
PHUQ�LP�7HOHIRQEXFK�QDFK�REHQ�EO¾W�
WHUQ�

G GUÖFNHQ

0LW�58)15�ZLUG�GHU�NRPSOHWWH�(LQWUDJ�
DQJH]HLJW�

����������������������������������������������
'70)�1XPPHUQ�VSHLFKHUQ

,P�7HOHIRQEXFK�NÐQQHQ�6LH�DXFK�6WHXHUFRGHV��]�%��
]XU�)HUQDEIUDJH�HLQHV�$QUXIEHDQWZRUWHUV��VSHL�
FKHUQ�

¶ 5XIQXPPHU�HLQJHEHQ�

Ö VR�ODQJ�GUÖFNHQ�ELV�HLQ�d�o���=HLFKHQ�
LP�'LVSOD\�HUVFKHLQW�

Ö HUQHXW�ODQJ�GUÖFNHQ��ELV�HLQ�ZHLWHUHV���
HUVFKHLQW��JJI��PHKUIDFK���-HGHV�ZHL�
WHUH�����=HLFKHQ�EHZLUNW�HLQH�
:¾KOSDXVH�YRQ���6HNXQGHQ�

¶ '70)�1XPPHU�HLQJHEHQ�

6LFKHUQ GUÖFNHQ��'LH�'70)�1XPPHU�ZLUG�
JHVSHLFKHUW�

������������Ö��

(LJHQH�5XIQXPPHU

� 58)15



)XQNWLRQHQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKV

(LQLJH�)XQNWLRQHQ�GHV�7HOHIRQV�XQG�GHV�0RELOIXQN� 1RWL]EXFK

1HW]HV�NÐQQHQ�6LH�QXU�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKV�
QXW]HQ��-H�QDFK�1HW]�XQG�=XJDQJVNRQILJXUDWLRQ�
ZHUGHQ�HYWO��QLFKW�DOOH�)XQNWLRQHQ�XQWHUVWÖW]W�

����������������������������������������������
:LHGHUJDEH�/DXWVW¾UNH�UHJHOQ

S0HQ¾ /LQNH�'LVSOD\WDVWH�JHGUÖFNW�KDOWHQ�

G 2EHQ�GUÖFNHQ� �ODXWHU

H 8QWHQ�GUÖFNHQ� �OHLVHU

����������������������������������������������
0LNURIRQ�HLQ���DXV

:HQQ�GHU�*HVSU¾FKVSDUWQHU�]HLWZHLVH�QLFKW�PLWKÐ�
UHQ�VROO��NÐQQHQ�6LH�GDV�0LNURIRQ�DXVVFKDOWHQ�

6WXPP� GUÖFNHQ��

(LQ GUÖFNHQ�VFKDOWHW�GDV�0LNURIRQ�ZLHGHU�
HLQ�

%HLP�(LQVDW]�d.I]�(LQEDXVDW]�.RP�
IRUWo�ZLUG�QXU�GLH�)UHLVSUHFKYRUULFK�
WXQJ�DQJHVWHXHUW�

Î Ï
®�&&&&&&&��

�����������

S0HQ¾ 6WXPP
��
����������������������������������������������

6LH�NÐQQHQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKHV�HLQH�5XI�
QXPPHU�HLQJHJHEHQ��'LHVH�EOHLEW�DXFK�QDFK�GHP�
(QGH�GHU�9HUELQGXQJ�HUKDOWHQ�XQG�NDQQ�GDQQ�DEJH�
VSHLFKHUW�ZHUGHQ�

����������������������������������������������
7HOHIRQEXFK��:LHGHUZDKOOLVWH

Í�w 6LH�NÐQQHQ�GDV�7HOHIRQEXFK�RGHU�GLH�
:LHGHUZDKOOLVWH�DXIUXIHQ��XP�]�%��HL�
QHQ�5XIQXPPHU�QDFK]XVHKHQ�

����������������������������������������������
=HLW�.RVWHQ

6LH�NÐQQHQ�VLFK�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKV�IRUWODX�
IHQG�=HLW�XQG�.RVWHQ�DQ]HLJHQ�ODVVHQ��VLHKH�DXFK�
6HLWH������µ� GUÖFNHQ��

����������������������������������������������
'70)�1XPPHUQ�VHQGHQ

6LH�NÐQQHQ�6WHXHUFRGHV�IÖU�GHQ�=XJDQJ�]X�1HW]�
GLHQVWHQ�RGHU�]XP�)HUQVWHXHUQ��]�%��$QUXIEHDQW�
ZRUWHU��VHQGHQ�

S0HQ¾ GUÖFNHQ�XQG�d'70)�1U�VHQGHQo�
DXVZ¾KOHQ�

¶ '70)�1XPPHU�HLQJHEHQ�

6HQGHQ GUÖFNHQ�



)XQNWLRQHQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKV

$QNORSIHQ�����$QUXI� .RQIHUHQ]VFKDOWXQJ���0DNHOQ

����������������������������������������������

:HUGHQ�6LH�Z¾KUHQG�HLQHV�7HOHIRQJHVSU¾FKV�DQ�
JHUXIHQ��KÐUHQ�6LH�GHQ�d$QNORSIWRQo��'HU�$QUX�
IHQGH�EHPHUNW�GLHV�QLFKW��(YHQWXHOO�PÖVVHQ�6LH�
VLFK�IÖU�GLHVHQ�'LHQVW�EHLP�'LHQVWHDQELHWHU�UHJL�
VWULHUHQ�ODVVHQ�XQG�,KU�7HOHIRQ�HQWVSUHFKHQG�HLQ�
VWHOOHQ��VLHKH��*60�',(167(���6HLWH�����

(V�EHVWHKHQ���0ÐJOLFKNHLWHQ�

n *HVSU¾FKVSDUWQHU�ZHFKVHOQ

GUÖFNHQy
'HU�ZDUWHQGHQ�$QUXI�ZLUG�DQJHQRP�
PHQ�XQG�GDV�ODXIHQGH�*HVSU¾FK�JHKDO�
WHQ��'XUFK�PHKUPDOLJHV�'UÖFNHQ�NDQQ�
]ZLVFKHQ�EHLGHQ�*HVSU¾FKHQ�XPJH�
VFKDOWHW�ZHUGHQ��

:LUG�HLQ�*HVSU¾FK�EHHQGHW��NDQQ�PLW�
d1HLQo�]XP�JHKDOWHQHQ�$QUXI�]XUÖFN�
JHNHKUW�ZHUGHQ��$QVRQVWHQ�ZLUG�GLH�
VHU�QDFK����6HNXQGHQ�DXWRPDWLVFK�
EHHQGHW�

o 1HXHQ�$QUXI�DEZHLVHQ

¤ GUÖFNHQ

'DV�EHVWHKHQGH�*HVSU¾FK�ZLUG�IRUWJH�
IÖKUW��'HU�$QUXIHU�KÐUW�GHQ�%HVHW]WWRQ�

p $NWXHOOHV�*HVSU¾FK�EHHQGHQ

x GUÖFNHQ��'DV�ODXIHQGH�*HVSU¾FK�ZLUG�
EHHQGHW��'HU�ZDUWHQGH�$QUXI�OÐVW�GHQ�
QRUPDOHQ�$QUXIWRQ�DXV�XQG�GDV�*H�
VSU¾FK�NDQQ�ZLH�ÖEOLFK�DQJHQRPPHQ�
ZHUGHQ�

Î Ï
$QUXI�ZDUWHW

$EZHLVHQ 0DNHOQ

$EZHLVHQ 0DNHOQ

$EZHLVHQ 0DNHOQ
��

�����������������������������������������������

6LH�NÐQQHQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKHV�HLQHQ�ZHL�
WHUHQ�7HLOQHKPHU�DQUXIHQ�

¤ GUÖFNHQ�

,P�0HQÖ�d:HLWHUH�9HUEGJ�o�
DXVZ¾KOHQ�

¶�Í 5XIQXPPHU�HLQJHEHQ�RGHU�$XVZDKO�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�

w GUÖFNHQ��'LH�5XIQXPPHU�ZLUG�
JHZ¾KOW�

(V�EHVWHKHQ���0ÐJOLFKNHLWHQ�

n 0DNHOQ

GUÖFNHQ�y
5ÖFNNHKU�]XP�ZDUWHQGHQ�$QUXI��GDV�
QHXH�*HVSU¾FK�ZLUG�JHKDOWHQ�

o 9HUEXQG��.RQIHUHQ]�

¤ GUÖFNHQ

'HU�QHXH�7HLOQHKPHU�ZLUG�KLQ]XJH�
VFKDOWHW��0D[����7HLOQHKPHU�NÐQQHQ�]X�
VDPPHQJHVFKDOWHW�ZHUGHQ�

µ GUÖFNHQ��'HU�DNWXHOOH�6WDWXV�ZLUG�
DQJH]HLJW�

p 9HUELQGXQJ�EHHQGHQ

x GUÖFNHQ��'LH�QHXH�9HUELQGXQJ�ZLUG�EH�
HQGHW��5ÖFNNHKU�]XP�XUVSUÖQJOLFKHQ�
*HVSU¾FK�

:LUG�HLQ�*HVSU¾FK�EHHQGHW��NDQQ�PLW�
1HLQ�]XP�JHKDOWHQHQ�$QUXI�]XUÖFNJH�
NHKUW�ZHUGHQ��$QVRQVWHQ�ZLUG�GLHVHU�
QDFK����6HNXQGHQ�DXWRPDWLVFK�EHHQ�
GHW�

Î Ï
¯�������

S0HQ¾ 6WXPP

9HUEXQG 0DNHOQ

9HUEXQG 0DNHOQ



0HQÖ

0HQÖSULQ]LS :HQQ�HV�QLFKW�ZHLWHU�JHKW�
��

����������������������������������������������

'DV�7HOHIRQ�EHVLW]W�HLQH�9LHO]DKO�YRQ�)XQNWLRQHQ��
GLH�,KQHQ�GHQ�JHVDPWHQ�/HLVWXQJVEHUHLFK�GHV�0R�
ELOIXQNV�HUVFKOLH¹HQ��¶EHU�GDV�0HQÖ�HUKDOWHQ�6LH�
=XJULII�DXI�GLHVH�)XQNWLRQHQ��IDOOV�VLH�YRP�1HW]EH�
WUHLEHU�XQWHUVWÖW]W�ZHUGHQ�

'LH�$XVZDKO�HLQHV�0HQÖHLQWUDJV�IÖKUW�]X�HLQHP�
8QWHUPHQÖ��E]Z��]X�HLQHP�)XQNWLRQVDQJHERW�

����������������������������������������������
0HQÖVWHXHUXQJ

0HQ¾ GUÖFNHQ��,P�+DXSWPHQÖ�GLH�JH�
ZÖQVFKWH�0HQÖ]HLOH�DXVZ¾KOHQ��

¤ GUÖFNHQ��REHQ�XQWHQ�����

����]XU�$XVZDKO�GHU�)XQNWLRQ��GDQQ�
$86:$+/�]XU�%HVW¾WLJXQJ�

-H�QDFK�JHZ¾KOWHU�)XQNWLRQ�IROJHQ�$XVZDKOPÐJ�
OLFKNHLWHQ�ZLH�VHW]HQ��OÐVFKHQ��HLQ��DXV��2.�XVZ��

=(,7�Ö*(%�+5ÖÖÖ�
635$&+( �

.)=�%(75,(% �

� $86:$+/

/HW]W*HVSU¦FKÖÖÖ
$OOH*HVSUlFKH

$XWRP��$Q]HLJH

� $86:$+/

/HW]W*HVSUlFK

��(LQK�

�����'0

2.

$158)721ÖÖÖÖÖÖ�Ö
0(/'81*(1 �

58)80/(,781* ��

63(55(1 �

*60�',(167( �

=(,7�*(%h+5 �

635$&+( �

.)=�%(75,(% �

(,167(//81*(1 �

� $86:$+/
µ� 'UÖFNHQ��XP�KLOIUHLFKH�+LQZHLVH�]X�
EHNRPPHQ�

6RQVWLJH�0HQÖNRQWUROOHQ

x GUÖFNHQ��'LH�0HQÖDQ]HLJH�ZLUG�EHHQ�
GHW��E]Z��GDV�ÖEHUJHRUGQHWH�0HQÖ�
DQJH]HLJW

Ë NXU]HV�'UÖFNHQ�OÐVFKW�GDV�=HLFKHQ�YRU�
GHU�6FKUHLEPDUNH��ODQJHV�'UÖFNHQ�GLH�
JHVDPWH�(LQJDEH�

0HQÖDQ]HLJHQ

�������������� (QGH�HLQHV�0HQÖV�

� =HLJW�GLH�DNWLYH�$XVZDKO�DQ�

" $Q]HLJH�XQEHNDQQWHU�
1HW]HLQVWHOOXQJHQ �

,VW�QDFK���0LQXWHQ�QRFK�NHLQH�(LQJDEH�HUIROJW��
ZLUG�GDV�0HQÖ�DXWRPDWLVFK�YHUODVVHQ��

'LH�0HQÖIXQNWLRQHQ�VLQG�QXPHULHUW��QXU�LP�
+DXSWPHQÖ�DQJH]HLJW���'LH�(LQJDEH�HLQHU�1XP�
PHUQIROJH�Z¾KOW�HLQH�)XQNWLRQ�GLUHNW�DXV��%VS��

0HQ¾� �� � GUÖFNHQ��

'LH�)XQNWLRQ�d7H[W�¾QGHUQo�ZLUG�DQJH]HLJW�



$158)721 �0HQÖ�

6LH�NÐQQHQ�$UW�XQG�/DXWVW¾UNH�GHV�$QUXIWRQV�LQGL�

YLGXHOO�HLQVWHOOHQ��XP�]�%��GLH�8PJHEXQJ�QLFKW�]X�
VWÐUHQ�RGHU�VSH]LILVFKH�+LQZHLVH�]XP�$QUXI�]X�EH�
NRPPHQ��

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d$158)721o�DXVZ¾KOHQ��
'DQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�)XQNWLRQ�

����������������������������������������������
$QUXIWRQ�HLQ��DXV�

'HU�$QUXIWRQ�NDQQ�HLQ��RGHU�DXVJHVFKDOWHW�ZHUGHQ�

0LW�GHP�$XVVFKDOWHQ�GHV�$QUXIWRQHV�ZLUG�DXFK�
GHU�6LJQDOWRQ�IÖU�HLQJHKHQGH�0HOGXQJHQ�DXVJH�
VFKDOWHW�

'HU�DXVJHVFKDOWHWH�$QUXIWRQ�ZLUG�GXUFK�GDV�
6\PERO 
 LP�'LVSOD\�DQJH]HLJW�

����������������������������������������������
/DXWVW¾UNH�

6LH�NÐQQHQ���YHUVFKLHGHQH�/DXWVW¾UNHQ�HLQVWHOOHQ��
'LH�DNWXHOOH�(LQVWHOOXQJ�ZLUG�MHZHLOV�DNXVWLVFK�PLW�
JHWHLOW�

'LH�HUVWH�(LQVWHOOXQJ�LVW�HLQ�ODQJVDP�DQVFKZHOOHQ�
GHU�6LJQDOWRQ�

����������������������������������������������
7RQ

6LH�NÐQQHQ���0HORGLHQ�HLQJHVWHOOW�ZHUGHQ��'LH�DN�
WXHOOH�(LQVWHOOXQJ�ZLUG�MHZHLOV�DNXVWLVFK�PLWJHWHLOW�

$QUXIWRQ�HLQ��DXV�
/DXWVW¾UNH
7RQ
0LW�,KUHP�7HOHIRQ�NÐQQHQ�6LH�VRZRKO�+LQZHLVH�DXI�

0(/'81*(1 �0HQÖ�
��

HLQJHJDQJHQH�6SUDFKPHOGXQJHQ�HPSIDQJHQ�DOV�
DXFK�7H[WPHOGXQJHQ�HPSIDQJHQ�XQG�VHQGHQ��VR�
IHUQ�,KU�1HW]EHWUHLEHU�GLHVH�/HLVWXQJVPHUNPDOH�DQ�
ELHWHW�XQG�6LH�IÖU�GLHVHQ�'LHQVW�UHJLVWULHUW�VLQG�

����������������������������������������������
6SUDFKPHOGXQJ

'LHVHU�'LHQVW�LVW�YHUJOHLFKEDU�PLW�GHU�)XQNWLRQ�HL�
QHV�$QUXIEHDQWZRUWHUV��0DLOER[���'LH�0HOGXQJHQ�
ZHUGHQ�EHLP�1HW]EHWUHLEHU�JHVSHLFKHUW�

6SUDFKPHOGXQJ�HLQVWHOOHQ

%HL�HLQLJHQ�1HW]EHWUHLEHUQ�LVW�GLH�d6SUDFKPHO�
GXQJo�LP�6HUYLFH�LQEHJULIIHQ�XQG�HYWO��EHUHLWV�HLQ�
JHVWHOOW��$QGHUQIDOOV�PÖVVHQ�6LH�VLFK�IÖU�GLHVHQ�
'LHQVW�UHJLVWULHUHQ�ODVVHQ�XQG�LKQ�VHOEVW�HLQVWHOOHQ��
'D]X�PÖVVHQ�HLQJHKHQGH�$QUXIH�DXI�GLH�5XIQXP�
PHU�GHU�0DLOER[�XPJHOHLWHW�ZHUGHQ��VLHKH��$QUXIH�
ZHUGHQ�XPJHOHLWHW��ZHQQ�JHUDGH�HLQ�*HVSU¾FK�JH�
IÖKUW�ZLUG��'LHVH�%HGLQJXQJ�VHW]W�GLH�)XQNWLRQ�
d$QNORSIHQo�DX¹HU�.UDIW����6HLWH�����

:HLWHUH�,QIRUPDWLRQHQ��ZLH�6LH�]�%��,KUH�$QVDJH�
HLQJHEHQ��¾QGHUQ�XQG�SUÖIHQ�HUKDOWHQ�6LH�HEHQIDOOV�
YRQ�,KUHP�1HW]EHWUHLEHU�

$Q]HLJH�HLQHU�QHXHQ�6SUDFKPHOGXQJ

'HU�+LQZHLV�DXI�HLQH�0HOGXQJ�HUIROJW�MH�QDFK�1HW]�
EHWUHLEHU�GXUFK�HLQHQ�$QUXI�PLW�DXWRPDWLVFKHU�$Q�
VDJH�RGHU�GXUFK�HLQH�NXU]H�7H[WPHOGXQJ�

:LUG�GLH�6SUDFKPHOGXQJ�GXUFK�HLQH�7H[WPHOGXQJ�
�606��DQJHNÖQGLJW��HUVFKHLQW�GDV�6\PERO�Q LP�
'LVSOD\��

'LH�1HW]EHWUHLEHU�EHQXW]HQ�XQWHUVFKLHGOLFKH�
6SUDFKPHOGXQJVV\VWHPH��%HL�$EZHLFKXQJHQ�
YRQ�GHU�QDFKIROJHQGHQ�%HVFKUHLEXQJ�VHW]HQ�6LH�
VLFK�ELWWH�PLW�,KUHP�1HW]EHWUHLEHU�LQ�9HUELQGXQJ�

6SUDFKPHOGXQJ
7H[WH�>QHX@
7H[W�VHQGHQ
$QUXIH�PLW�1U
,QIR�0HOGXQJHQ



0(/'81*(1 �0HQÖ�
$EKÐUHQ�HLQHU�6SUDFKPHOGXQJ

%HL�HLQHU�$QNÖQGLJXQJ�GXUFK�7H[WPHOGXQJ�HU�
VFKHLQW�GDV�6\PERO�Q�LP�'LVSOD\�

'UÖFNHQy

w GUÖFNHQ��'DV�6HUYLFH]HQWUXP�ZLUG�DQ�
JHUXIHQ�XQG�GLH�0HOGXQJ�ÖEHUWUDJHQ�

,Q�HLQLJHQ�6\VWHPHQ�LVW�QLFKW�GLH�5XIQXPPHU�DOV�
HUVWH�PDUNLHUW��GLH�]XU�0HOGXQJVZLHGHUJDEH�DQ�
JHUXIHQ�ZHUGHQ�PX¹��,Q�GLHVHP�)DOO�QDFK�XQWHQ�
EO¾WWHUQ����ELV�GLH�ULFKWLJH�5XIQXPPHU�GHV�6HU�
YLFH�=HQWUXPV�HUVFKHLQW�

=XU�9HUHLQIDFKXQJ�NDQQ�GLH�5XIQXPPHU�GHV�6HU�
YLFH�=HQWUXPV�DOV�6FKQHOOZDKOWDVWH��VLHKH�6HLWH�
���RGHU�DOV�6SHLFKHUSODW]QXPPHU��VLHKH�6HLWH�����
HLQJHVWHOOW�ZHUGHQ��

:LUG�HLQ�3D¹ZRUW�EHQÐWLJW��NDQQ�GLHVHV�PLW�GHU�
5XIQXPPHU�]XVDPPHQ�DOV�'70)�&RGH�JHZ¾KOW�
ZHUGHQ��VLHKH�6HLWH�����

:LUG�GLHVH�)XQNWLRQ�]XP�HUVWHQ�0DO�EHQXW]W��
PX¹�GLH�5XIQXPPHU�GHV�6HUYLFH�=HQUXPV�HLQJH�
JHEHQ�RGHU�DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�DXVJHZ¾KOW�
ZHUGHQ�

(,1*$%( GUÖFNHQ�

¶ 5XIQXPPHU�GHV�6HUYLFH�=HQWUXPV�
HLQJHEHQ�

2. GUÖFNHQ�

0HQ¾ Q

��������� �����


�����������ÖÖÖÖ
��6SUDFKPHOGXQJ

� 0HQ¾
��
����������������������������������������������
7H[WPHOGXQJHQ �

6LH�NÐQQHQ�7H[WH�YRQ�DQGHUHQ�*60�7HOHIRQHQ�
HPSIDQJHQ�XQG�DQ�DQGHUH�*60�7HOHIRQH�VHQGHQ��
'D]X�PÖVVHQ�6LH�EHLP�1HW]EHWUHLEHU�UHJLVWULHUW�
VHLQ�XQG�GLH�5XIQXPPHU�GHV�6HUYLFH]HQWUXPV�HLQ�
VWHOOHQ��VLHKH�6HLWH�����

$Q]HLJH�HLQHU�QHXHQ�7H[WPHOGXQJ

'HU�+LQZHLV�DXI�HLQH�0HOGXQJ�HUIROJW�GXUFK�GDV�
6\PERO�Q�LP�'LVSOD\��

7H[WPHOGXQJ�OHVHQ

'UÖFNHQy

G GUÖFNHQ��]XU�ZHLWHUHQ�7H[WDQ]HLJH�

7H[WPHOGXQJ�OÐVFKHQ

$P�(QGH�HLQHV�7H[WHV�ZHUGHQ�6LH�JHIUDJW��RE�6LH�
GLHVH�0HOGXQJ�OÐVFKHQ�PÐFKWHQ�

-D � 1HLQ GUÖFNHQ��'LH�0HOGXQJ�ZLUG�JHOÐVFKW��
E]Z��EOHLEW�JHVSHLFKHUW�'LH�Q¾FKVWH�
0HOGXQJ�DQJH]HLJW��

w GUÖFNHQ��(LQH�LP�7H[W�PDUNLHUWH�5XIQXP�
PHU��]�%��$EVHQGHU��ZLUG�JHZ¾KOW�

0HOGXQJHQ�ZHUGHQ�DXI�GHU�6,0�.DUWH�JHVSHL�
FKHUW��GHUHQ�6SHLFKHUSODW]�EHJUHQ]W�LVW��,VW�GHU�
6SHLFKHUSODW]�HUVFKÐSIW��NÐQQHQ�NHLQH�7H[WPHO�
GXQJHQ�PHKU�HPSIDQJHQ�ZHUGHQ�

0HQ¾ Q

�������� �����

�����������ÖÖÖÖÖ
.RPPH����8KU

� 0HQ¾

'DWXP�=HLW

$EVHQGHU�

(UVWH�=HLOH�GHU
0HOGXQJ



0(/'81*(1 �0HQÖ�
0HOGXQJVOLVWH�

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d0(/'81*(1o�DXVZ¾KOHQ��
GRUW�GLH����=HLOH�d;�7H[WH��[�QHX�o��

GUÖFNHQy
'HU�6WHUQ�d
o�YRU�GHU�5XIQXPPHU�ZHLVW�DXI�XQJH�
OHVHQH�0HOGXQJHQ�KLQ��'LH�0HOGXQJVOLVWH�HQWK¾OW�
DXFK�GLH�0HOGXQJHQ��GLH�6LH�VHOEVW�JHVFKULHEHQ�KD�
EHQ��8P�VLFK�GLHVH�DQ]XVHKHQ�QDFK�REHQ�EO¾WWHUQ�

G�GUÖFNHQ

9HUVDQGDUWHQ�YRQ�7H[WPHOGXQJHQ�

7H[WPHOGXQJHQ�GÖUIHQ�PD[������=HLFKHQ�ODQJ�VHLQ�
XQG�NÐQQHQ�ZLH�IROJW�HUVWHOOW�YHUVHQGHW�ZHUGHQ�

y 1HXH�0HOGXQJ�VFKUHLEHQ�

y $QWZRUW�DXI�0HOGXQJ�PLW�d-Do�RGHU�o1HLQp�

y (UKDOWHQH�0HOGXQJ�ZHLWHUOHLWHQ�

y (UKDOWHQH�JHVSHLFKHUWH�0HOGXQJ�EHDUEHLWHQ�

+DOWHQ�6LH�GLH�5XIQXPPHU�GHV�6HUYLFH�
=HQUXPV�EHUHLW��EHYRU�6LH�GLH�HUVWH�
0HOGXQJ�YHUVHQGHQ��GLHVH�HUKDOWHQ�6LH�
YRQ�,KUHP�1HW]EHWUHLEHU��

7H[WPHOGXQJ�HUVWHOOHQ�XQG�YHUVHQGHQ

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d0(/'81*(1o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�d7H[W�VHQGHQo��GRUW�d7H[W�HUVWHO�
OHQo�DXVZ¾KOHQ

¶ 0HOGXQJVWH[W�HLQJHEHQ��VLHKH�UHFKWV��

� GUÖFNHQ��DQVFKOLH¹HQG�2.�

$QNRPPHQG

���������ÖÖ�����

��������� �����

� $86:$+/

� $86:$+/

7UHIIHQ�XP�������

8KU�LP�%�UR��2."

$�!D �
��

¶�Í (LQJDEH�GHU�5XIQXPPHU�RGHU�$XVZDKO�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�

'UÖFNHQy
6HQGHQ GUÖFNHQ�

x 'UÖFNHQ��5ÖFNNHKU�LQ�GHQ�%HUHLW�
VFKDIWV]XVWDQG�

'HU�9HUVDQG�ZLUG�LP�'LVSOD\�EHVW¾�
WLJW��:LUG�GLH�0HOGXQJ�PLW�6,&+(51�
JHVSHLFKHUW��HUVFKHLQW�VLH�LQ�GHU�0HO�
GXQJVOLVWH�XQG�NDQQ�VRIRUW�DQ�DQGHUH�
5XIQXPPHUQ�YHUVFKLFNW�ZHUGHQ�

�����

Ù
D�!$

Í
Ë

7H[WHLQJDEH

=DKOHQ�VFKUHLEHQ�GXUFK�ZLHGHUKROWHV�
'UÖFNHQ�GHU�1XPPHUQWDVWH��

(U]HXJW�HLQ�/HHU]HLFKHQ�

8PVFKDOWXQJ�]ZLVFKHQ�*UR¹��XQG�.OHLQ�
VFKUHLEXQJ�

°IIQHW�GDV�7HOHIRQEXFK�]XU�¶EHUQDKPH�
HLQHU�5XIQXPPHU�

.XU]HV�'UÖFNHQ�OÐVFKW�GDV�=HLFKHQ�YRU�
GHU�6FKUHLEPDUNH��ODQJHV�'UÖFNHQ�:RUW�
IÖU�:RUW�

Ö � � � � � � � n p " � � { B

� 
 � � � �  ! � 	 � } � ~ � #

� � Γ ∆ Ξ Λ Ε Π Σ Φ Ψ Ω

'HU�+LQZHLV�d0HOGXQJ�JHVHQGHWo�EHGHXWHW�QXU�
GLH�¶EHUWUDJXQJ�DQ�GDV�6HUYLFH]HQWUXP��GDV�YHU�
VXFKW�LQQHUKDOE�HLQHV�EHVWLPPWHQ�=HLWUDXPV�GLH�
0HOGXQJ�]X]XVWHOOHQ��VLHKH��*ÖOWLJNHLW���6HLWH�����

.RQQWH�GLH�0HOGXQJ�QLFKW�YHUVHQGHW�ZHUGHQ��
ZLUG�HLQH�:LHGHUKROXQJVPÐJOLFKNHLW�DQJHERWHQ��

6HQGHQ�]X�

�����������
2.



0(/'81*(1 �0HQÖ�
$QWZRUW�DXI�HLQH�7H[WPHOGXQJ

'LH�0HOGXQJ�PX¹�DXI�GHP�'LVSOD\�DQJH]HLJW�VHLQ�
�QHX�HPSIDQJHQ�RGHU�DXV�GHU�/LVWH�DXVJHZ¾KOW���

GUÖFNHQy
1DFK�$XVZDKO�YRQ�d7H[W�VHQGHQo�JLEW�HV���:DKO�
PÐJOLFKNHLWHQ�

n 7H[W�HUVWHOOHQ

1HXH�0HOGXQJ�VFKUHLEHQ�XQG�]XUÖFNVHQGHQ
�GLH�(PSI¾QJHU�5XIQXPPHU�LVW�JHVSHLFKHUW��

o�$QWZRUW�LVW�-$�E]Z�

p $QWZRUW�LVW�1(,1

'HU�7H[W�d$QWZRUW�-DoE]Z��o1HLQp�ZLUG�DQ
GDV�(QGH�GHU�DNWXHOOHQ�0HOGXQJ��,KUH�7HOHIRQ�
QXPPHU��DOV�QHXHU�$EVHQGHU��DQ�GLH�HUVWH
6WHOOH�DQJHIÖJW��

(UKDOWHQH�7H[WPHOGXQJ�ZHLWHUOHLWHQ

'LH�0HOGXQJ�PX¹�DXI�GHP�'LVSOD\�DQJH]HLJW�VHLQ�

0HQ¾ 'UÖFNHQ�XQG��1'(51�DXVZ¾KOHQ�
'HQ�7H[W�QLFKW�¾QGHUQ��GDQQ�PLU���

ÖEHUJHKHQ�

¶�Í (LQJDEH�GHU�QHXHQ�5XIQXPPHU�RGHU�
$XVZDKO�DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�

6HQGHQ GUÖFNHQ��

7H[WPHOGXQJ�EHDUEHLWHQ

'LH�0HOGXQJ�PX¹�DXI�GHP�'LVSOD\�DQJH]HLJW�VHLQ�

0HQ¾ GUÖFNHQ��GDQQ��1'(51�

¶ 'HU�7H[W�NDQQ�MHW]W�EHDUEHLWHW�ZHUGHQ�

2. GUÖFNHQ��ZHQQ�GHU�7H[W�IHUWLJ�LVW�

¶�Í 'LH�5XIQXPPHU�NDQQ�JH¾QGHUW�
ZHUGHQ�

2. GUÖFNHQ

7UHIIHQ�ZLU�XQV�

PRUJHQ�XP���8KU"�

����������������

1¦FKVWH 0HQ¾
��
9RUJHIHUWLJWH�0HOGXQJHQ

)ÖU�5RXWLQH�0HOGXQJHQ�LVW�HV�VLQQYROO��6WDQGDUG�
WH[WH�QXU�QRFK�DQ�DNWXHOOH�%HGÖUIQLVVH�DQ]XSDVVHQ��
'LHVH�7H[WH�NÐQQHQ�6LH�VHOEVW�HUVWHOOHQ�RGHU�HPS�
IDQJHQH�0HOGXQJHQ�EHDUEHLWHQ��

)ÖU�HLQHQ�JHQHUHOOHQ�(LQVDW]�NÐQQHQ�0HOGXQJHQ�
DXFK�RKQH�5XIQXPPHU�JHVSHLFKHUW�ZHUGHQ��6LH�
ZHUGHQ�LQ�GHU�/LVWH�XQWHU�d5HFRUG����o��HWF��DQJH�
]HLJW��'LH�5XIQXPPHU�ZLUG�GDQQ�HUVW�YRU�GHP�6HQ�
GHQ�HLQJHWUDJHQ�

3DUDPHWHU�(LQVWHOOXQJHQ

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d0(/'81*(1o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�d7H[W�VHQGHQo��'RUW�GLH�)XQNWLRQ�
d3DUDPHWHUo�DXVZ¾KOHQ�

6HUYLFH]HQWUXP

(LQJDEH�RGHU��QGHUXQJ�GHU�5XIQXPPHU�GHV�6HU�
YLFH]HQWUXPV�ZLH�YRP�1HW]EHWUHLEHU�PLWJHWHLOW�

*ÖOWLJNHLW

$XVZDKO�GHU�=HLWGDXHU��LQ�GHU�GDV�6HUYLFH]HQWUXP�
YHUVXFKW�HLQH�0HOGXQJ�]X�YHUVHQGHQ�

.HQQXQJ

$QJDEH�EHVRQGHUHU�%HGLQJXQJHQ��IDOOV�YRP�'LHQV�
DQELHWHU�HPSIRKOHQ��VLHKH�DXFK�6HLWH�����

(QWJDQJHQH�$QUXIH

1LFKW�DQJHQRPPHQH�$QUXIH�ZHUGHQ�LP�'LVSOD\�VL�
JQDOLVLHUW��:HQQ�VRZRKO�,KU�1HW]�DOV�DXFK�GDV�GHV�
$QUXIHUV�GLHVH�)XQNWLRQ�XQWHUVWÖW]W��NDQQ�HLQH�/L�
VWH�GHU�5XIQXPPHUQ�GHU�OHW]WHQ���QLFKW�DQJHQRP�
PHQHU�$QUXIH�DQJH]HLJW�ZHUGHQ�

,QIR�0HOGXQJHQ

(LQLJH�1HW]EHWUHLEHU�ELHWHQ�DOOJHPHLQH�,QIRUPDWLR�
QHQ�IÖU�ORNDOH�%HUHLFKH�DQ��]�%��GLH�$Q]HLJH�ORNDOHU�
'LHQVWH��:HWWHU��RGHU�9HUNHKUV�6HUYLFHV��,QIR�.D�
Q¾OH���,Q�GHQ�PHLVWHQ�)¾OOHQ�JHQÖJW�GHU�DXWRPDWL�
VFKH�d6WDQGDUGo�,QIRNDQDO��:LUG�HLQ�DQGHUHU�.DQDO�
JHZÖQVFKW�

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d0(/'81*(1o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�d,QIR�0HOGXQJo�

µ� GUÖFNHQ�XQG�d1HXHU�:HUWo�
DXVZ¾KOHQ�

¶ 'LH�QHXH�.DQDOQXPPHU�HLQJHEHQ�XQG�
PLW�2.�EHVW¾WLJHQ��*JI��PLW Ë� GHQ�DQ�
JH]HLJWHQ�.DQDO�]XHUVW�OÐVFKHQ�



58)80/(,781* �0HQÖ�

$QUXIH�ZHUGHQ�DQ�DQGHUH�5XIQXPPHUQ�XPJHOHL�

WHW��(LQH�K¾XILJH�$QZHQGXQJ�LVW�GLH�$QUXIXPOHL�
WXQJ�DQ�GDV�6HUYLFH]HQWUXP�]XU�$XIQDKPH�HLQHU�
6SUDFKPHOGXQJ��6LH�NÐQQHQ�GLH�5XIQXPPHU�XQG�
GLH�%HGLQJXQJ�IHVWOHJHQ�EHL�GHQHQ�XPJHOHLWHW�ZHU�
GHQ�VROO�

%HGLQJXQJHQ�GHU�5XIXPOHLWXQJ

:HQQ�XQHUUHLFKEDU

5XIXPOHLWXQJ��ZHQQ�GDV�7HOHIRQ�DXVJHVFKDOWHW�
RGHU�DX¹HUKDOE�GHU�1HW]UHLFKZHLWH�LVW�

:HQQ�NHLQH�$QWZRUW

-HGHU�$QUXI�ZLUG�VLJQDOLVLHUW�XQG�HUVW�QDFK�HLQHU�
:DUWH]HLW�XPJHOHLWHW��'HU�=HLWUDXP�LVW�LQ���6HNXQ�
GHQDEVW¾QGHQ�ELV�PD[�����6HNXQGHQ�HLQVWHOOEDU�

$OOH�$QUXIH

$OOH�$QUXIH�ZHUGHQ�XPJHOHLWHW��,P�'LVSOD\�ZHUGHQ�
6LH�GXUFK�GLH�$Q]HLJH��
�GDUDXI�KLQJHZLHVHQ�
:HQQ�EHVHW]W

$QUXIH�ZHUGHQ�XPJHOHLWHW��ZHQQ�JHUDGH�HLQ�*H�
VSU¾FK�JHIÖKUW�ZLUG��'LHVH�%HGLQJXQJ�VHW]W�GLH�
)XQNWLRQ�d$QNORSIHQo�DX¹HU�.UDIW�

����������������������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�HLQVFKDOWHQ

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d58)80/(,781*o�DXVZ¾K�
OHQ��GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�%HGLQJXQJ��
]�%��d$OOH�$QUXIHo�

6HW]HQ EHVW¾WLJHQ��

¶�Í (LQJDEH�GHU�5XIQXPPHU�DQ�GLH�XPJH�
OHLWHW�ZHUGHQ�VROO�RGHU�$XVZDKO�DXV�
GHP�7HOHIRQEXFK��]�%��GLH�5XIQXPPHU�
GHV�6HUYLFH]HQWUXPV��

2. EHVW¾WLJHQ��1DFK�HLQLJHQ�6HNXQGHQ�HU�
IROJW�GLH�%HVW¾WLJXQJ�GHU�$NWLYLHUXQJ�

6RODQJH�GLH�5XIXPOHLWXQJ�DNWLYLHUW�LVW��HUVFKHLQW�
QDFK�MHGHP�$QUXI�NXU]�GDV�=HLFKHQ��
 �

d5XIXPOHLWXQJ�LVW�HLQ�1HW]IXQNWLRQ��(LQH�HLQJH�
VFKDOWHWH�5XIXPOHLWXQJ�EOHLEW�GDKHU�DXFK�QDFK�
GHP�$XVVFKDOWHQ�GHV�7HOHIRQV�HUKDOWHQ�

:HQQ�XQHUUHLFKE
:HQQ�NHLQH�$QWZ
$OOH�$QUXIH
:HQQ�EHVHW]W
��

����������������������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�DXVVFKDOWHQ

$EODXI�ZLH�EHL�d5XIXPOHLWXQJ�HLQVWHOOHQo��MHGRFK�
EHL�GHU�'DUVWHOOXQJ�GHU�5XIQXPPHU�]XP�/ÐVFKHQ

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d58)80/(,781*o�DXVZ¾K�
OHQ��GDQQ�d$OOH�$QUXIHo�

/¸VFKHQ EHVW¾WLJHQ�

����������������������������������������������
5XIXPOHLWXQJ�ZLHGHUKHUVWHOOHQ

'LH�]XOHW]W�HLQJHVWHOOWH�=LHOUXIQXPPHU�GHU�5XIXP�
OHLWXQJ�ZLUG�JHVSHLFKHUW��=XU�:LHGHUKHU]XVWHOOXQJ�
ZLH�EHLP�(LQVFKDOWHQ�YRUJHKHQ�XQG�QXU�QRFK

6HW]HQ EHVW¾WLJHQ�

����������������������������������������������
5XIQXPPHU�GHU�5XIXPOHLW��¾QGHUQ

$EODXI�ZLH�EHL�d5XIXPOHLWXQJ�HLQVFKDOWHQo��MHGRFK�
EHL�GHU�'DUVWHOOXQJ�GHU�5XIQXPPHU�]XP�/ÐVFKHQ

Ë EHVW¾WLJHQ��'LH�EHVWHKHQGH�5XIQXP�
PHU�ZLUG�JHOÐVFKW�

¶�Í (LQJDEH�GHU�QHXHQ�5XIQXPPHU�DQ�GLH�
XPJHOHLWHW�ZHUGHQ�VROO�RGHU�$XVZDKO�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK��]�%��GLH�5XIQXP�
PHU�GHV�6HUYLFH]HQWUXPV��

8POHLWJ EHVW¾WLJHQ��1DFK�HLQLJHQ�6HNXQGHQ�HU�
IROJW�GLH�%HVW¾WLJXQJ�GHU�$NWLYLHUXQJ

����������������������������������������������
6WDWXVSUÖIXQJ�GHU�5XIXPOHLWXQJ

'LH�5XIXPOHLWXQJ�LVW�HLQH�1HW]IXQNWLRQ��GLH�VLFK�
YRQ�GHU�7HOHIRQ�(LQVWHOOXQJ�XQWHUVFKHLGHQ�NDQQ�

=XU�3UÖIXQJ�XQG�$NWXDOLVLHUXQJ�

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d58)80/(,781*o�
DXVZ¾KOHQ�µ GUÖFNHQ�

'LH�$NWXDOLVLHUXQJ�GDXHUW�NXU]H�=HLW�

$Q]HLJHQ�]XU�5XIXPOHLWXQJ�LP�'LVSOD\�

�
 $Q]HLJH�LP�'LVSOD\�EHL�JHVHW]WHU�
)XQNWLRQ�d$OOH�$QUXIH�XPOHLWHQo�

� :LUG�LP�0HQÖ�d5XIXPOHLWXQJo�GHQ�
JHVHW]WH�%HGLQJXQJHQ�YRUDQJHVWHOOW�

" $Q]HLJH��IDOOV�6WDWXV�XQEHNDQQW��]�%��
EHL�QHXHU�6,0�.DUWH��



63(55(1 �0HQÖ�

6LH�NÐQQHQ�,KU�7HOHIRQ�JHJHQ�XQEHIXJWH�%HQXW�

]XQJ�VLFKHUQ�XQG�YHUVFKLHGHQH�(LQVFKU¾QNXQJHQ�
HLQVWHOOHQ��

=XP�6HW]HQ�GLHVHU�6SHUUHQ�VLQG�MH�QDFK�$UW�GHU�
6SHUUH�XQWHUVFKLHGOLFKH�&RGHV�HUIRUGHUOLFK�

3,1

'LH�3,1��3HUVÐQOLFKH�,GHQWLILNDWLRQV�1XPPHU��HU�
KDOWHQ�6LH�PLW�GHU�6,0�.DUWH�]X�GHUHQ�6FKXW]��(YWO��
ZLUG�]XV¾W]OLFK�HLQHQ�6FKOÖVVHOFRGH�PLWJHOLHIHUW��
XP�GDV�7HOHIRQ�]X�HQWVSHUUHQ��IDOOV�6LH�GLH�3,1�YHU�
JHVVHQ�KDEHQ�VROOWHQ�

3,1��

'LH�3,1���LVW�HLQ�ZHLWHUHU�&RGH�]XU�.RQWUROOH�GHU�
6,0�.DUWH��GHU�]�%��QXU�GLH�:DKO�YRQ�5XIQXPPHUQ�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�HUODXEW��]�%��)LUPHQWHOHIRQ��
VLHKH�DXFK��6SH]LDO�7HOHIRQEXFK���6HLWH������

*HU¾WH�&RGH

'LHVH����VWHOOLJH�=DKO�GLHQW�DOV�'LHEVWDKOVFKXW]�
XQG�ZLUG�YRQ�,KQHQ�EHLP�HUVWHQ�$XIUXI�GHU�0HQÖ�
IXQNWLRQ�d$XVJHQRPPHQ��o�HLQJHJHEHQ��VLHKH�
6HLWH������6LH�ZLUG�EHLP�(LQVHW]HQ�HLQHU�IUHPGHQ�
6,0�.DUWH�DEJHIUDJW��$XV�6LFKHUKHLWVJUÖQGHQ�VROOWH�
VLH�QLFKW�PLW�GHU�3,1�LGHQWLVFK�JHZ¾KOW�ZHUGHQ�

1HW]���'LHQVWH�XQG�9HUZDOWXQJVFRGH

'LHVH�VSH]LHOOHQ�&RGHV�ZHUGHQ�YRP�1HW]EHWUHLEHU�
RGHU�'LHQVWHDQELHWHU�NRQWUROOLHUW�

1DFK�GHP�GULWWHQ�IDOVFKHQ�(LQJDEH�
YHUVXFK�IÖU�HLQHQ�&RGH�ZLUG�GDV�7H�
OHIRQ�JHVSHUUW�

9HUZDKUHQ�6LH�GLH�&RGHV�VRUJI¾OWLJ�

:HQQ�6LH�HLQHQ�&RGH�YHUJHVVHQ�
KDEHQ��VLHKH ��)HKOHUEHKHEXQJ���
6HLWH����

7DVWHQVSHUUH
3,1�%HQXW]XQJ
$XVJHQRPPHQ��
$X¹HU�OHW]WH��
$QUXIH�ILOWHUQ
.DUWHQ�%LQGXQJ
9HUOHLK�7HOHIRQ
1HW]VSHUUHQ�
��
����������������������������������������������
6SHUUHQ�HLQ��XQG�DXVVFKDOWHQ

$OOH�6SHUUHQ�ZHUGHQ�PLW�GHQ�JOHLFKHQ�%HGLHQ�
VFKULWWHQ�HLQ��XQG�DXVJHVFKDOWHW�

0HQ¾ GUÖFNHQ��
,P�+DXSWPHQÖ�d63(55(1o�DXVZ¾K�
OHQ��GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�6SHUUH��]�%��
d3,1�%HQXW]XQJo�

¶ 'HQ�JHIRUGHUWHQ�&RGH�HLQJHEHQ��JJI��
ZLHGHUKROHQ�XQG�PLW�2.�EHVW¾WLJHQ�

'LH�6SHUUH�NDQQ�GDQQ�HLQ��RGHU�DXVJH�
VFKDOWHW�ZHUGHQ�

����������������������������������������������
7DVWHQVSHUUH

'LH�7DVWHQVSHUUH�VFKÖW]W�JHJHQ�XQEHDEVLFKWLJWHV�
%HW¾WLJHQ�GHU�7HOHIRQWDVWHQ��6LH�EOHLEHQ�DEHU�ZHL�
WHUKLQ�HUUHLFKEDU�XQG�NÐQQHQ�GHQ�1RWUXI�Z¾KOHQ��

'LHVH�6SHUUH�NDQQ�DXFK�RKQH�0HQÖVWHXHUXQJ�PLW�
GHU�=LIIHUQWDVWDWXU�HLQ��XQG�DXVJHVFKDOWHW�ZHUGHQ�

� MHZHLOV�ODQJ�GUÖFNHQ�

'LVSOD\�$Q]HLJH��ZHQQ�6SHUUH�JHVHW]W��Í�

����������������������������������������������
3,1�%HQXW]XQJ

3,1�HLQ�DXV

6LH�NÐQQHQ�GLH�3,1�.RQWUROOH�DXVVFKDOWHQ��6LH�ULV�
NLHUHQ�GDPLW�DEHU�GHQ�XQEHIXJWHQ�*HEUDXFK�,KUHV�
7HOHIRQV��(LQLJH�%HWUHLEHU�ODVVHQ�GLHVH�)XQNWLRQ�
DXFK�QLFKW�]X�

3,1�¾QGHUQ

6LH�NÐQQHQ�GLH�DNWXHOOH�3,1�LQ�HLQH�DQGHUH�����VWHO�
OLJH�1XPPHU�¾QGHUQ�

¶ DNWXHOOH�3,1�HLQJHEHQ�

�QGHUQ EHVW¾WLJHQ�

¶ QHXH�3,1�HLQJHEHQ��(LQJDEH�PX¹�]XU�
6LFKHUKHLW�ZLHGHUKROW�ZHUGHQ�

$FKWXQJ��1HXH�3,1�JXW�YHUZDKUHQ�



63(55(1 �0HQÖ�

$XVJHQRPPHQ��

����������������������������������������������

�3,1��*(5�7(&2'(�

'LH�:DKOPÐJOLFKNHLWHQ�ZHUGHQ�DXI�GLH�EHVWHKHQ�
GHQ�5XIQXPPHUQ�LP�7HOHIRQEXFK�EHVFKU¾QNW��]�%��
]XP�(LQVDW]�DOV�)LUPHQWHOHIRQ��

3,1���JHVLFKHUW�

%HL�HLQHU�6,0�.DUWH�PLW�3,1��ZHUGHQ�GLH�5XIQXP�
PHUQ�JHVRQGHUW�JHVSHLFKHUW��$Q]HLJH�DOV�
����

*HU¾WHFRGH�JHVLFKHUW�

%HL�HLQHU�6,0�.DUWH�RKQH�3,1��NDQQ�GHU�*(5�7(�
&2'(�IÖU�GLHVH�)XQNWLRQ�HLQJHVHW]W�ZHUGHQ�

����������������������������������������������
$X¹HU�OHW]WH����

*(5�7(&2'(

(V�ZLUG�QXU�QRFK�GLH�:DKO�GHU�5XIQXPPHUQ�����DXV�
GHU�:LHGHUZDKO�/LVWH�]XJHODVVHQ�

:HQQ�6LH�QHXH�5XIQXPPHUQ�IÖU�GLHVHQ�=ZHFN�]X�
VDPPHQVWHOOHQ�ZROOHQ��NÐQQHQ�6LH�]XYRU�EHUHLWV�
YRUKDQGHQH�5XIQXPPHUQ�OÐVFKHQ�

w GUÖFNHQ��LP�%HUHLWVFKDIWV]XVWDQG���'LH�
:LHGHUZDKO�/LVWH�ZLUG�DQJH]HLJW��'RUW�
GLH�)XQNWLRQ�d
$OOH�1XPPHUQ
o�
DXVZ¾KOHQ�

/¸VFKHQ GUÖFNHQ�XQG�]XP�%HUHLWVFKDIWV]XVWDQG�
]XUÖFNNHKUHQ�

1HXH�5XIQXPPHUQ�DXIQHKPHQ�

¶�Í (LQJDEH�GHU�5XIQXPPHU�RGHU�$XVZDKO�
DXV�GHP�7HOHIRQEXFK�

w GUÖFNHQ�XQG�EHYRU�GLH�9HUELQGXQJ�KHU�
JHVWHOOW�LVW�]XP�$EEUXFK����

x ����GUÖFNHQ�

9RUJDQJ�ZLHGHUKROHQ��ELV�DOOH�QHXHQ�
5XIQXPPHUQ�LQ�GLH�:LHGHUZDKO�/LVWH�
DXIJHQRPPHQ�VLQG��

����������������������������������������������
$QUXIH�ILOWHUQ

6LH�NÐQQHQ�QXU�QRFK�YRQ�7HLOQHKPHUQ�HUUHLFKW�ZHU�
GHQ��GHUHQ�5XIQXPPHU�LQ�,KUHP�7HOHIRQEXFK�VWH�
KHQ��$QGHUH�$QUXIH�ZHUGHQ�DEJHZLHVHQ�RGHU�]�%��
]XU�0DLOER[�XPJHOHLWHW��IDOOV�6LH�HLQH�5XIXPOHLWXQJ�
HLQJHVFKDOWHW�KDEHQ��VLHKH�6HLWH������

'LVSOD\�$Q]HLJH��ZHQQ�6SHUUH�JHVHW]W��¦

=XP�(UVWHOOHQ�GHU�(LQWU¾JH����XQG�
���VLH�
KH��6SH]LDO�7HOHIRQEXFK���6HLWH����
��

����������������������������������������������
.DUWHQ�%LQGXQJ

*(5�7(&2'(

'LHVH�)XQNWLRQ�XQWHUELQGHW�GHQ�(LQVDW]�HLQHU�DQGH�
UHQ�6,0�.DUWH��:HQQ�6LH�GHQ�9HUOXVW�,KUHV�7HOHIRQV�
GHP�%HWUHLEHU�PHOGHQ��HUIROJW�HLQH�6SHUUH�GLH�GDV�
7HOHIRQ�IÖU�DQGHUH�XQEHQXW]EDU�PDFKW�

����������������������������������������������
9HUOHLK�7HOHIRQ

*(5�7(&2'(

'LH�.DUWHQELQGXQJ��'LHEVWDKOVFKXW]��ZLUG�JHVHW]W��
=XV¾W]OLFK�ZLUG�GHU�*HEÖKUHQ]¾KOHU�]XUÖFNJHVHW]W�
XQG�JHVFKÖW]W��VR�GD¹�6LH�GHQ�*HEUDXFK�NRQWUROOLH�
UHQ�NÐQQHQ�

����������������������������������������������
1HW]VSHUUHQ

3$66:257

'LH�1HW]VSHUUH�VFKU¾QNW�GLH�%HQXW]XQJ�,KUHU�6,0�
.DUWH�LP�1HW]�HLQ��QLFKW�YRQ�DOOHQ�'LHQVWHDQELHWHUQ�
XQWHUVWÖW]W���'LH�6LFKHUXQJ�EHVWHKW�DXV�HLQHP���
VWHOOLJHQ�3D¹ZRUW��GDV�6LH�YRQ�,KUHP�1HW]EHWUHL�
EHU�HUKDOWHQ��)ÖU�MHGH�1HW]VSHUUH�PÖVVHQ�6LH�EHL�
,KUHP�'LHQVWHDQELHWHU�JHVRQGHUW�UHJLVWULHUW�VHLQ��

$OOH�DEJHKHQGHQ

$OOH�DEJHKHQGHQ�*HVSU¾FKH��DX¹HU�1RWUXI������
VLQG�JHVSHUUW�

$EJHKHQG�LQWHUQDWLRQDO

(V�NÐQQHQ�QXU�,QODQGVJHVSU¾FKH�JHIÖKUW�ZHUGHQ�

$EJHKHQG�LQWHUQDWLRQDO�DX¹HU�+HLPDWQHW]

,QWHUQDWLRQDOH�*HVSU¾FKH�VLQG�QLFKW�]XJHODVVHQ��6LH�
NÐQQHQ�DEHU�LP�$XVODQG�*HVSU¾FKH�]XP�HLJHQHQ�
1HW]EHWUHLEHU�IÖKUHQ�

$OOH�DQNRPPHQGHQ

'DV�7HOHIRQ�LVW�IÖU�DOOH�DQNRPPHQGHQ�$QUXIH�JH�
VSHUUW�

,P�)UHPGQHW]

6LH�HPSIDQJHQ�NHLQH�$QUXIH��ZHQQ�6LH�VLFK�DX¹HU�
KDOE�,KUHV�+HLPDWQHW]HV�DXIKDOWHQ��'DGXUFK�HQWVWH�
KHQ�NHLQH�*HEÖKUHQ�IÖU�6LH�



*60�',(167( �0HQÖ�

8QWHU�GLHVHP�0HQÖ�VLQG�)XQNWLRQHQ�]X�YHUVFKLH�

GHQHQ�QHW]EH]RJHQHQ�7HLOQHKPHU��XQG�%HQXW]HU�
HLQVWHOOXQJHQ�]XVDPPHQJHID¹W��=XU�(LQVWHOOXQJ��
E]Z��$Q]HLJH�Z¾KOHQ�6LH�GLH�MHZHLOLJH�)XQNWLRQ�LP�
0HQÖ�d*60�'LHQVWHoDXV�

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d*60�',(167(o�DXVZ¾K�
OHQ��GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�)XQNWLRQ�

����������������������������������������������
1HW]�,QIR

6LH�HUKDOWHQ�HLQH�/LVWH�GHU�YHUIÖJEDUHQ�*60�1HW]H��

Ì� 0DUNLHUW�GLH�1HW]EHWUHLEHU��GLH�YRQ�,K�
UHU�6,0�.DUWH�QLFKW�]XJHODVVHQ�VLQG�

����������������������������������������������
1HW]�1HXZDKO

'DPLW�ZLUG�GLH�1HW]VXFKH�HUQHXW�DNWLYLHUW��'LHV�LVW�
GDQQ�VLQQYROO��ZHQQ

y 6LH�VLFK�QLFKW�LQ�,KUHP�+HLPDWQHW]�DXIKDOWHQ�
XQG

y 6LH�VLFK�LQ�HLQ�DQGHUHV�DOV�GDV�JHUDGH�DNWXHOOH
1HW]�HLQEXFKHQ�ZROOHQ�

(V�ZLUG�DXWRPDWLVFK�HLQ�1HW]�HQWVSUHFKHQG�GHU�
5DQJIROJH�DXV�GHU�1HW]OLVWH�JHZ¾KOW�

����������������������������������������������
$XWRPDWLVFKH�1HW]ZDKO

:HQQ�6LH�VLFK�DX¹HUKDOE�GHV�%HUHLFKV�,KUHV�+HL�
PDW�1HW]EHWUHLEHUV�EHILQGHQ�XQG�,KU�7HOHIRQ�HLQ�
VFKDOWHQ��ZLUG�HV�DXWRPDWLVFK�PLW�HLQHP�DQGHUHQ�
1HW]�YHUEXQGHQ��

'LH�5DQJIROJH�GHU�DQGHUHQ�1HW]EHWUHLEHU�OHJHQ�6LH�
LQ�GHU�1HW]OLVWH�IHVW��VLHKH�QDFKIROJHQG���,KU�+HL�
PDW�1HW]EHWUHLEHU�VWHKW�LPPHU�DQ�HUVWHU�6WHOOH��

:HQQ�6LH�GLH�DXWRPDWLVFKH�1HW]ZDKO�DXVJHVFKDO�
WHW�KDEHQ�XQG�GHQ�9HUVRUJXQJVEHUHLFK�GHV�DNWXHO�
OHQ�1HW]EHWUHLEHUV�YHUODVVHQ��PÖVVHQ�6LH�PDQXHOO�
HLQHQ�DQGHUHQ�1HW]EHWUHLEHU�DXVZ¾KOHQ�

(Y��ZHUGHQ�QLFKW�DOOH�)XQNWLRQHQ�YRQ�,KUHP�1HW]�
EHWUHLEHU�XQWHUVWÖW]W�

1HW]�,QIR
1HW]�1HXZDKO
$XWRP�1HW]ZDKO
1HW]EHWUHLEHU
%HYRU]XJWHV�1HW]
$QNORSIHQ
,QNRJQLWR
��
����������������������������������������������
1HW]EHWUHLEHU

'LHVH�$XVZDKOOLVWH�]HLJW�GLH�IÖU�HLQHQ�1HW]ZHFKVHO�
YHUIÖJEDUHQ�1HW]EHWUHLEHU��VLHKH�dDXWRPDWLVFKH�
1HW]ZDKOo���6LH�NÐQQHQ�1HW]EHWUHLEHU�HLQWUDJHQ�
RGHU�OÐVFKHQ�

����������������������������������������������
%HYRU]XJWHV�1HW]

,Q�GLHVH�/LVWH�VLQG�,KUH�EHYRU]XJWHQ�1HW]EHWUHLEHU�
HLQJHWUDJHQ��6LH�NÐQQHQ�GLHVH�/LVWH�EHDUEHLWHQ��
G�K��1HW]EHWUHLEHU�OÐVFKHQ�RGHU�QHXH�KLQ]XIÖJHQ��
(LQ�EHQÐWLJWHU�1HW]EHWUHLEHU�NDQQ�PLW�GHP�/DQGHV�
FRGH��0&&��XQG�GHP�1HW]ZHUNFRGH��01&��HLQJH�
WUDJHQ�ZHUGHQ�

����������������������������������������������
$QNORSIHQ

)DOOV�6LH�IÖU�GLHVHQ�'LHQVW�UHJLVWULHUW�VLQG��NÐQQHQ�
6LH�SUÖIHQ��RE�HU�HLQJHVWHOOW�LVW�XQG�LKQ�HLQ��RGHU�
DXVVFKDOWHQ�

����������������������������������������������
,QNRJQLWR

:HQQ�6LH�DQUXIHQ��ZLUG�LP�'LVSOD\�GHV�*HVSU¾FKV�
SDUWQHUV�,KUH�5XIQXPPHU�DQJH]HLJW��IDOOV�GDV�/HL�
VWXQJVPHUNPDO�YRQ�,KUHP�1HW]EHWUHLEHU�XQG�YRQ�
GHP�GHV�(PSI¾QJHUV�XQWHUVWÖW]W�ZLUG���

8P�GLH�$Q]HLJH�,KUHU�5XIQXPPHU�EHLP�(PSI¾QJHU�
]X�XQWHUGUÖFNHQ��NÐQQHQ�6LH�LQ�,KUHP�7HOHIRQ�GHQ�
0RGXV�d,QNRJQLWRo�HLQVFKDOWHQ�

6LH�NÐQQHQ�GLHVHQ�0RGXV�QXU�IÖU�GHQ�Q¾FKVWHQ�
RGHU�IÖU�DOOH�ZHLWHUHQ�$QUXIH�HLQVFKDOWHQ�

6LH�PÖVVHQ�IÖU�GLHVH�)XQNWLRQHQ�JJI��EHL�,KUHP�
'LHQVWHDQELHWHU�JHVRQGHUW�UHJLVWULHUW�VHLQ�



=(,7�*(%¶+5 �0HQÖ�

6LH�NÐQQHQ�VLFK�Z¾KUHQG�GHV�*HVSU¾FKV�GLH�*H�

VSU¾FKVGDXHU�VRZLH�GLH�*HEÖKUHQ�DQ]HLJHQ�ODVVHQ�
RGHU�HLQ�(LQKHLWHQ�/LPLW�IÖU�DEJHKHQGH�*HVSU¾FKH�
DXI�GHU�6,0�.DUWH�VHW]HQ��

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d=(,7�*(%¶+5o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�)XQNWLRQ�

����������������������������������������������
/HW]WHV�*HVSU¾FK

$Q]HLJH�GHU�'DXHU�GHV�OHW]WHQ�*HVSU¾FKV�RGHU�GHU�
DQJHIDOOHQHQ�(LQKHLWHQ�XQG�*HEÖKUHQ��IDOOV�d*H�
EÖKUHQUDWHo�HLQJHVWHOOW��VLHKH�QDFKIROJHQG��

����������������������������������������������
$OOH�*HVSU¾FKH

$Q]HLJH�DXIJHODXIHQHU�*HVSU¾FKV]HLWHQ��(LQKHLWHQ�
XQG�*HEÖKUHQ��.DQQ�DXI�1XOO�JHVHW]W�ZHUGHQ�

����������������������������������������������
$XWRPDWLVFKH�$Q]HLJH

1DFK�MHGHP�*HVSU¾FK�ZHUGHQ�GLH�'DWHQ�IÖU�GHQ�
OHW]WHQ�$QUXI�DQJH]HLJW�

����������������������������������������������
0LQXWHQWRQ

(V�HUWÐQW�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKHV�MHGH�0LQXWH�
HLQ�+LQZHLVWRQ�

(Y��ZHUGHQ�QLFKW�DOOH�)XQNWLRQHQ�YRQ�,KUHP�1HW]�
EHWUHLEHU�XQWHUVWÖW]W�

/HW]WHV�*HVSU¾FK
$OOH�*HVSU¾FKH
$XWRP��$Q]HLJH
0LQXWHQWRQ
*HEÖKUHQUDWH
%HJUHQ]XQJ
��

����������������������������������������������
*HEÖKUHQUDWH�

:HQQ�6LH�IÖU�GLHVHQ�'LHQVW�UHJLVWULHUW�VLQG��ZHUGHQ�
QDFK�MHGHP�*HVSU¾FK�GLH�DQJHIDOOHQHQ�*HEÖKUHQ�
HLQKHLWHQ�DQJH]HLJW��

6LH�NÐQQHQ�GLH�*HEÖKU�SUR�(LQKHLW�HLQJHEHQ��'DV�
7HOHIRQ�]HLJW�GDUDXIKLQ�GLH�EHUHFKQHWHQ�.RVWHQ�DQ��
6LH�NÐQQHQ�DXFK�GLH�*HEÖKU�SUR�0LQXWH�HLQJHEHQ��
MHGRFK�LVW�GLHVH�.RVWHQHUPLWWOXQJ�DXIJUXQG�YRQ�7D�
ULI¾QGHUXQJHQ�PÐJOLFKHUZHLVH�XQJHQDX�

����������������������������������������������
%HJUHQ]XQJ

,KU�7HOHIRQ�O¾¹W�VLFK�VR�HLQVWHOOHQ��GD¹�HV�QDFK�HL�
QHP�YRUKHU�IHVWJHOHJWHQ�9HUEUDXFK�YRQ�*HEÖKUHQ�
HLQKHLWHQ�DEVFKDOWHW�

=XU�(LQVWHOOXQJ�LVW�HLQH�VSH]LHOOH�6,0�.DUWH�PLW�
3,1��HUIRUGHUOLFK��(YWO��QXW]W�GHU�1HW]EHWUHLEHU�GLH�
VHV�/HLVWXQJVPHUNPDO��XP�HLQHQ�YRUDE�EH]DKOWHQ�
6RIRUWGLHQVW�]X�HUPÐJOLFKHQ�

:HLWHUH�,QIRUPDWLRQ�HUKDOWHQ�6LH�YRQ�,KUHP�1HW]�
EHWUHLEHU��%HL�6,0�.DUWHQ�RKQH�3,1��ZLUG�EHL�JH�
VHW]WHU�6SHUUH�d9HUOHLK�7HOHIRQo�GHU�*HU¾WH�&RGH�
�VLHKH�6HLWH�����DEJHIUDJW�



635$&+( �0HQÖ�

6LH�NÐQQHQ�IÖU�GLH�'LVSOD\�7H[WH�GLH�JHZÖQVFKWH�

6SUDFKH�HLQVWHOOHQ��%HL�(LQVWHOOXQJ�d$XWRPDWLNo�
ZLUG�GLH�6SUDFKH�HLQJHVWHOOW��GLH�,KU�+HLPDW�1HW]EH�
WUHLEHU�EHQXW]W�

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d635$&+(o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�6SUDFKH�

$XWRPDWLN
'HXWVFK
(QJOLVK
)UDQFDLV
HWF�
��
'LH�IROJHQGHQ�)XQNWLRQHQ�VLQG�QXU�PLW�GHP�.)=�

.)=�%(75,(% �0HQÖ�
(LQEDXVDW]�d.RPIRUWo�QXW]EDU��6HLWH�����

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d.)=�%(75,(%o�DXVZ¾KOHQ��
GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�)XQNWLRQ�

����������������������������������������������
$XWRPDWLVFKH�$QUXIDQQDKPH

1DFK�ZHQLJHQ�5XIVLJQDOHQ�ZLUG�DXWRPDWLVFK�HLQ�
$QUXI�DQJHQRPPHQ��IXQNWLRQLHUW�QXU�EHL�HLQJH�
VFKDOWHWHU�=ÖQGXQJ��

Ò =HLJW�LP�'LVSOD\��GD¹�GLH�DXWRPDWLVFKH�
5XIDQQDKPH�HLQJHVFKDOWHW�LVW�

����������������������������������������������
$XWRPDWLVFK�$EVFKDOWHQ

'DV�7HOHIRQ�ZLUG�ÖEHU�GLH�6WURPYHUVRUJXQJ�GHV�
$XWRV�YHUVRUJW�XQG�GDGXUFK�DXWRPDWLVFK�HLQ��XQG�
DXVJHVFKDOWHW��'LH�=HLWVSDQQH�ELV�]XP�$EVFKDOWHQ�
GHV�7HOHIRQV�QDFK�$EVFKDOWHQ�GHU�=ÖQGXQJ�NDQQ�
HLQJHVWHOOW�ZHUGHQ�

)UHLVSUHFKHQ

:HQQ�6LH�GDV�PLW�GHU�)UHLVSUHFKHLQULFKWXQJ�YHU�
EXQGHQH�7HOHIRQ�Z¾KUHQG�HLQHV�*HVSU¾FKHV�DE�
QHKPHQ��NDQQ�DXI�GHQ�QRUPDOHQ�+DQGHLQVDW]�XP�
JHVFKDOWHW�ZHUGHQ�

SR EHVW¾WLJHQ�

$XW�5XIDQQDKPH
$XW�$EVFKDOWHQ



(,167(//81*(1 �0HQÖ�

6LH�NÐQQHQ�6WDQGDUGHLQVWHOOXQJHQ�YHU¾QGHUQ�XQG�

ZLHGHU�]XUÖFNVHW]HQ��

0HQ¾ 'UÖFNHQ��
,P�0HQÖ�d(,167(//81*(1o�DXV�
Z¾KOHQ��GDQQ�GLH�JHZÖQVFKWH�
)XQNWLRQ�

����������������������������������������������
'70)�7DVWHQ�7RQ

:HQQ�6LH�GLHVH�7ÐQH�]�%��EHL�GHU�1RWL]EXFKIXQN�
WLRQ�DOV�VWÐUHQG�HPSILQGHQ��VFKDOWHQ�6LH�GHQ�
'70)�7DVWHQWRQ�DXV�

����������������������������������������������
7DVWHQTXLWWXQJ

6LH�NÐQQHQ�GLH�JHZÖQVFKWH�$UW�GHU�7DVWHQTXLWWXQJ�
HLQVWHOOHQ�

y 7DVWHQNOLFN
y 7DVWHQWRQ
y 7DVWHQ�VWLOO��NHLQH�DNXVWLVFKH�4XLWWXQJ�

����������������������������������������������
-HGH�7DVWH

6LH�NÐQQHQ�DQNRPPHQGH�*HVSU¾FKH�PLW�HLQHU�EH�
OLHELJHQ�7DVWH�DQQHKPHQ��DXVJHQRPPHQ x��

����������������������������������������������
%HOHXFKWXQJ

'LH�%HOHXFKWXQJ�GHV�'LVSOD\V�XQG�GHU�7DVWDWXU�
NDQQ�HLQ��XQG�DXVJHVFKDOWHW�ZHUGHQ��%HL�DXVJH�
VFKDOWHWHU�%HOHXFKWXQJ�YHUO¾QJHUW�VLFK�GLH�%HUHLW�
VFKDIWV]HLW�GHV�7HOHIRQV�

����������������������������������������������
%HJUÖ¹XQJVWH[W

6LH�NÐQQHQ�HLQHQ�%HJUÖ¹XQJVWH[W�VSHLFKHUQ��GHU�
EHLP�(LQVFKDOWHQ�GHV�7HOHIRQV�GLH�*UDILN�d1HW]YHU�
ELQGXQJo�HUVHW]W��

*HKHQ�6LH�EHL�GHU�(LQJDEH�JHQDXVR�YRU�ZLH�EHL�GHU�
1DPHQHLQJDEH�IÖU�GDV�7HOHIRQEXFK�XQG�EHL�GHU�(LQ�
JDEH�YRQ�7H[WPHOGXQJHQ��VLHKH�6HLWH�����

'70)�7DVWHQ�7RQ
7DVWHQTXLWWXQJ
-HGH�7DVWH
%HOHXFKWXQJ
%HJUÖ¹XQJVWH[W
6HUYLFH�7ÐQH
6WURPVSDUPRGXV
6WDQGDUGZHUWH
*HU¾WH�,QIR
��

����������������������������������������������
6HUYLFH�7ÐQH

,KU�7HOHIRQ�JLEW�EHL�IROJHQGHQ�(UHLJQLVVHQ�6HUYLFH�
7ÐQH�DXV�

y 9HUELQGXQJ�]XP�1HW]
y 9HUELQGXQJ�QDFK�GHP�:¾KOHQ
y $QNRPPHQGHV�*HVSU¾FK�EHL�DXVJHVFKDOWHWHP

$QUXIWRQ��VLHKH�6HLWH������(V�LVW�QXU�HLQ�OHLVHV�
d3LHSVHQo�]X�KÐUHQ�

'HU�:DUQWRQ��GHU�GHQ�IDVW�HQWODGHQHQ�$NNX�VLJQDOL�
VLHUW��O¾¹W�VLFK�QLFKW�DXVVFKDOWHQ�

����������������������������������������������
6WURPVSDUPRGXV

'HU�6WURPVSDUPRGXV�LVW�LP�/LHIHU]XVWDQG�HLQJH�
VFKDOWHW��'DV�(LQEXFKHQ�LQV�1HW]�JHVFKLHKW�LQ�JUÐ�
¹HUHQ�=HLWLQWHUYDOOHQ��ZDV�GLH�$NNX�*HEUDXFKV]HLW�
YHUO¾QJHUW��%HL�DXVJHVFKDOWHWHP�6WURPVSDUPRGXV�
ZLUG�GLH�1HW]VXFKH�EHVFKOHXQLJW�

����������������������������������������������
6WDQGDUGZHUWH

6LH�NÐQQHQ�GDV�7HOHIRQ�DXI�GLH�6WDQGDUGZHUWH�]X�
UÖFNVHW]HQ�

����������������������������������������������
*HU¾WH�,QIR

'LH�*HU¾WH�,GHQWLW¾WVQXPPHU��,0(,� �,QWHUQDWLRQDO�
0RELOH�(TXLSPHQW�,GHQWLW\��ZLUG�DQJH]HLJW��'LHVH�
,QIRUPDWLRQ�NDQQ�IÖU�GHQ�*HU¾WHVHUYLFH�KLOIUHLFK�
VHLQ�

(LQVWHOOXQJHQ�LP�1HW]�RGHU�DXI�GHU�6,0�.DUWH�
ZHUGHQ�QLFKW�YHU¾QGHUW



=XEHKÐU

6LHPHQV�ELHWHW�HLQ�EUHLWHV�=XEH� 5HLVHODGHJHU¾W

KÐUVRUWLPHQW�DQ��GDV�GLH�)XQN�
WLRQHQ�GHV�7HOHIRQV�RSWLPDO�
XQWHUVWÖW]W��%LWWH�YHUZHQGHQ�6LH�
GHVKDOE�QXU�6LHPHQV�2ULJLQDO�
=XEHKÐU��

'LH�9HUZHQGXQJ�DQGHUHQ�=XEHKÐUV�IÖKUW�]XP�(UOÐ�
VFKHQ�GHU�*DUDQWLH�XQG�EHHLQWU¾FKWLJW�JHJHEHQHQ�
IDOOV�GLH�=XODVVXQJ�GHV�7HOHIRQV�

����������������������������������������������
$NNX�2SWLRQHQ

)ÖU�GDV�6��VLQG�IROJHQGH�$NNX�2SWLRQHQ�
HUK¾OWOLFK�

����������������������������������������������
3RUWDEOH�)UHLVSUHFKHLQULFKWXQJ

)DOOV�HLQPDO�MHGH�+DQG�EHQÐWLJW�ZLUG���GLH�9ROO�'X�
SOH[�)UHLVSUHFKHLQULFKWXQJ�HUPÐJOLFKW�HLQH�RSWL�
PDOH�%HZHJXQJVIUHLKHLW�EHLP�7HOHIRQLHUHQ�XQG�
GDV�PLW�KRKHU�6SUDFKTXDOLW¾W��XQWHUZHJV�RGHU�LP�
)DKU]HXJ�

%HWULHEV�
]HLW�6WG�

6SUHFK�
]HLW�6WG

�� � ����P$K 1L0+

�� � �����P$K /LWKLXP�,RQHQ
��
����������������������������������������������

'DV�NRPSDNWH�/DGHJHU¾W�DUEHLWHW�LQ�HLQHP�6SDQ�
QXQJVEHUHLFK�YRQ����ELV�����9ROW��=XVDPPHQ�PLW�
GHP�YLHUWHLOLJHQ�6WHFNHUVDW]�JHZ¾KUOHLVWHW�HV�GLH�
LQWHUQDWLRQDOH�(LQVDW]EHUHLWVFKDIW�GHV�7HOHIRQV�

����������������������������������������������
7LVFKODGHVWDWLRQ

'LH�7LVFKODGHVWDWLRQ�HUPÐJOLFKW�GDV�NRPIRUWDEOH�
/DGHQ�GHV�7HOHIRQV�VRZLH�HLQHV�]XV¾W]OLFKHQ�$N�
NXV�XQG�GLHQW�JOHLFK]HLWLJ�DOV�IRUPVFKÐQH�$EODJH��
��/('�$Q]HLJHQ�VLJQDOLVLHUHQ�GHQ�MHZHLOLJHQ�/DGH�
VWDWXV��=XU�6WURPYHUVRUJXQJ�ZLUG�GDV�/DGHJHU¾W�
GHV�7HOHIRQV��GDV�5HLVHODGHJHU¾W�RGHU�GDV�.I]�/D�
GHNDEHO�DQJHVFKORVVHQ��

%LWWH�YHUZHQGHQ�6LH�]XP�/DGHQ�GHV�7HOHIRQV�DXV�
VFKOLH¹OLFK�GLH�2ULJLQDO�6LHPHQV�/DGHJHU¾WH��'LH�
9HUZHQGXQJ�DQGHUHU�/DGHJHU¾WH�NDQQ�]XU�6FK¾GL�
JXQJ�GHV�$NNXV�IÖKUHQ�



.I]�=XEHKÐU

.I]�(LQEDXVDW]�d.RPIRUWo
$OOH�.I]�(LQEDXV¾W]H�YHUVRUJHQ�GDV�7HOHIRQ�PLW�
6WURP�XQG�ODGHQ�JOHLFK]HLWLJ�GHQ�$NNX�GHV�7HOHIRQV��
$XV�6LFKHUKHLWVJUÖQGHQ�HPSIHKOHQ�ZLU��GDV�7HOHIRQ�
Z¾KUHQG�GHU�)DKUW�LQ�GHU�.I]�+DOWHUXQJ�]X�ODVVHQ�
XQG�HLQH�H[WHUQH�$QWHQQH�]X�EHQXW]HQ��XP�,QWHUIH�
UHQ]HQ�XQG�6WUDKOXQJ�LP�)DKU]HXJ�]X�YHUPHLGHQ�

%LWWH�EHDFKWHQ�6LH��GD¹�HV�XQWHU�8PVW¾QGHQ�YHUER�
WHQ�VHLQ�NDQQ��GDV�7HOHIRQ�Z¾KUHQG�GHU�)DKUW�]XP�
7HOHIRQLHUHQ�LQ�GHU�+DQG�]X�KDOWHQ�

6WHOOHQ�6LH�VLFKHU��GD¹�EHLP�7HOHIRQ�
HLQVDW]�NHLQH�.I]�,QVWDOODWLRQHQ��]�%��
$LUEDJ��LQ�LKUHU�)XQNWLRQ�EHHLQWU¾FKWLJW�
ZHUGHQ��E]Z��EHIUDJHQ�6LH�HLQHQ�
)DFKPDQQ�

)ÖU�GLH�HLQIDFKH�XQG�VLFKHUH�1XW]XQJ�,KUHV�7HOH�
IRQV�LP�)DKU]HXJ�ELHWHW�6LHPHQV�IROJHQGHV�2ULJL�
QDO�=XEHKÐU�DQ�

����������������������������������������������
.I]�/DGHNDEHO

6LHPHQV�ELHWHW�]ZHL�.I]�/DGHNDEHO�DQ��GLH�HLQIDFK�
ÖEHU�GHQ�=LJDUHWWHQDQ]ÖQGHU�DQ�GDV�%RUGQHW]�GHV�
)DKU]HXJHV�DQJHVFKORVVHQ�ZHUGHQ�

D��'DV�.I]�/DGHNDEHO�YHUVRUJW�
GDV�7HOHIRQ�PLW�6WURP�XQG�O¾GW�
GHQ�$NNX�����9ROW��

E��'DV�.I]�/DGHNDEHO�PLW�$Q�
WHQQHQDQVFKOX¹��:LH�GDV�.I]�
/DGHNDEHO��DEHU�PLW�HLQHP�]X�
V¾W]OLFKHQ�$QVFKOX¹�IÖU�HLQH�H[�
WHUQH�$QWHQQH�IÖU�HLQHQ�
EHVVHUHQ�(PSIDQJ�

$XV�6LFKHUKHLWVJUÖQGHQ�HPSIHKOHQ�ZLU��GLH�.I]�/D�
GHNDEHO�LPPHU�LQ�9HUELQGXQJ�PLW�GHU�.I]�+DOWHUXQJ�
]X�YHUZHQGHQ�

����������������������������������������������
.I]�+DOWHUXQJ���*ÖUWHOFOLS

'LH�.I]�+DOWHUXQJ�JHZ¾KUOHLVWHW�
HLQH�VLFKHUH�$EODJH�GHV�7HOHIRQV�
LP�)DKU]HXJ��=XV¾W]OLFK�NDQQ�GLH�
+DOWHUXQJ�PLW�HLQHP�*ÖUWHOFOLS�
YHUVHKHQ�ZHUGHQ�XQG�GLHQW�GDQQ�
DXFK�DX¹HUKDOE�GHV�)DKU]HXJHV�
]XP�SUDNWLVFKHQ�XQG�VLFKHUHQ�
7UDQVSRUW�GHV�7HOHIRQV�
��

����������������������������������������������

'HU�(LQEDXVDW]�.RPIRUW�ELHWHW�VLFKHUHV�XQG�HQW�
VSDQQWHV�7HOHIRQLHUHQ�DXFK�Z¾KUHQG�GHU�)DKUW��
+HUYRUUDJHQGH�6SUDFKTXDOLW¾W�GXUFK�GLH�YROO�GLJLWD�
OLVLHUWH�'XSOH[�)UHLVSUHFKHLQULFKWXQJ�LQ�9HUELQGXQJ�
PLW�KRKHP�%HGLHQNRPIRUW��'LH�XPIDQJUHLFKH�$XV�
VWDWWXQJ�JDUDQWLHUW�YROOH�$XIPHUNVDPNHLW�DXI�GHQ�
9HUNHKU��$XWRPDWLVFKH�5XIDQQDKPH��5DGLR�
6WXPPVFKDOWXQJ�VRZLH�DXWRPDWLVFKH�.RQWDNWLH�
UXQJ��=ÖQGXQJVHUNHQQXQJ�XQG�$EVFKDOWDXWRPDWLN��
NRPIRUWDEOHU�+ÐUHUEHWULHE�IÖU�3ULYDWJHVSU¾FKH�

����������������������������������������������
.I]�(LQEDXVDW]�d6WDQGDUGo

'HU�.I]�(LQEDXVDW]�ELHWHW�
RKQH�,QVWDOODWLRQVDXIZDQG�HL�
QHQ�EHVVHUHQ�(PSIDQJ�GXUFK�
GHQ�H[WHUQHQ�$QWHQQHQDQ�
VFKOX¹��.RPSOHWW�PLW�LQWHOOL�
JHQWHU�+DOWHUXQJ�IÖU�DXWRPD�
WLVFKH�.RQWDNWLHUXQJ�XQG�
NRPIRUWDEOHQ�+ÐUHUEHWULHE��
$QVFKOX¹�ÖEHU�GHQ�=LJDUHW�
WHQDQ]ÖQGHU�DQ�GDV�%RUGQHW]�
�������9ROW��

����������������������������������������������
.I]�(LQEDXV¾W]H�d3URIHVVLRQDOo

)ÖU�HLQHQ�HUZHLWHUWHQ�(LQVDW]�LP�)DKU]HXJ�ELHWHW�
6LHPHQV�DXFK�HLQHQ�.I]�(LQEDXVDW]�QDFK�9'$�
6WDQGDUG�PLW�]XV¾W]OLFKHU�$QVFKOX¹PÐJOLFKNHLW�IÖU�
ZHLWHUH�(QGJHU¾WH�ZLH�7HOHID[�XQG�/DSWRS�DQ��$Q�
VWHOOH�GHV�EHVRQGHUHQ�/DXWVSUHFKHUV�NDQQ�GDV�$X�
GLR�6\VWHP�GHV�)DKU]HXJV�]XU�6SUDFKZLHGHUJDEH�
EHQXW]W�ZHUGHQ��%LWWH�SUÖIHQ�6LH��RE�,KU�)DKU]HXJ�
EHUHLWV�IÖU�HLQH�,QVWDOODWLRQ�YRUEHUHLWHW�LVW��=XU�%HUD�
WXQJ�XQG�,QVWDOODWLRQ�ZHQGHQ�6LH�VLFK�ELWWH�DQ�HLQHQ�
)DFKEHWULHE�



)HKOHUEHKHEXQJ
3UREOHP 0ÐJOLFKH�8UVDFKHQ 0ÐJOLF

7HOHIRQ�O¾¹W�VLFK�
QLFKW�HLQVFKDOWHQ

$NNX�OHHU $NNX�ODG
GHQ�

$NNXNRQWDNWH�YHU�
VFKPXW]W

.RQWDNW
1RFKPD

/DGHIHKOHU 7HPSHUDWXU�DX¹HU�
KDOE�GHV�%HUHLFKV�
�����&�ELV������&�

(LQVWHOOH

$NNX�GHIHNW $NNX�HU
VWXQJVD

.RQWDNWSUREOHP 6WURPYH

6,0�)HKOHU 6,0�.DUWH�EHVFK¾GLJW 6LFKWSUÖ
6,0�DQ�

6,0�.RQWDNWH�YHU�
VFKPXW]W

6,0��XQ
JHQ�

6,0�.DUWH�QLFKW�NRU�
UHNW�HLQJHVFKREHQ

6LFKHUVW

3,1�)HKOHU ��IDOVFKH�(LQJDEHQ 'LH�PLW�
FKHQG�G
YHUORUHQ
EHU�

.HLQH�9HUELQGXQJ�
]XP�1HW]

6LJQDO�VFKZDFK +ÐKHUHQ

$X¹HUKDOE�GHV�*60�
9HUVRUJXQJVEHUHLFKV

9HUVRUJ

6,0�XQJÖOWLJ 0LW�DQG

1HXHV�1HW]�XQ]XO¾V�
VLJ

0DQXHOO
�*60�'

7HOHIRQ�YHUOLHUW�
1HW]

6LJQDO�]X�VFKZDFK �(UQHXWH
PDWLVFK
VFKDOWHQ

$QUXIH�QLFKW�PÐJ�
OLFK

:¾KOIHKOHU 9ROOVW¾Q

$OOH�$QUXIH�JHVSHUUW ¶EHUSUÖ
GHU�1HW

1HXH�6,0�.DUWH�HLQ�
JHOHJW

$XI�QHX

(LQKHLWHQOLPLW�HUUHLFKW 'LHQVWH
��
KH�$EKLOIHPD¹QDKPHQ

HQ��¶EHUSUÖIHQ��RE�/DGHDQ]HLJH�LP�'LVSOD\�YRUKDQ�

H�UHLQLJHQ�
OV�HLQ��XQG�DXVVFKDOWHQ�

Q�XQG�HWZDV�=HLW�DEZDUWHQ��

VHW]HQ��1DFK�PHKUHUHQ�-DKUHQ�LVW�DOOP¾KOLFKHU�/HL�
EIDOO�QRUPDO�

UVRUJXQJ�XQG�9HUELQGXQJ�]XP�7HOHIRQ�ÖEHUSUÖIHQ�

IXQJ�GXUFKIÖKUHQ�
1HW]EHWUHLEHU�]XUÖFNJHEHQ�

G�7HOHIRQNRQWDNWH�PLW�HLQHP�WURFNHQHQ�7XFK�UHLQL�

HOOHQ��GD¹�GLH�6,0�.DUWH�NRUUHNW�HLQJHVFKREHQ�LVW�

GHP�6,0�EHUHLWJHVWHOOWH�0$67(5�3,1��38.��HQWVSUH�
HQ�+LQZHLVHQ�HLQJHEHQ��)DOOV�0$67(5�3,1�RGHU�3,1�
JHJDQJHQ�VLQG��ZHQGHQ�6LH�VLFK�DQ�GHQ�1HW]EHWUHL�

�6WDQGRUW��)HQVWHU�RGHU�RIIHQHQ�5DXP�DXIVXFKHQ�

XQJVNDUWH�GHV�1HW]EHWUHLEHUV�ÖEHUSUÖIHQ�

HUHP�7HOHIRQ�1HW]EHWUHLEHU�DQUXIHQ�

H�$XVZDKO�RGHU�DQGHUHV�1HW]�YHUVXFKHQ��VLHKH�
,(167(���6HLWH�����

��9HUELQGXQJ�]X�DQGHUHP�1HW]EHWUHLEHU�HUIROJW�DXWR�
��VLHKH�d$XWRP��1HW]ZDKOo��6HLWH������$XV��XQG�(LQ�
�NDQQ�GLHV�EHVFKOHXQLJHQ�

GLJH�/DQGHVNHQQ]DKO�YHUZHQGHQ�

IHQ��$OOH�DEJHKHQGHQ���6HLWH�����=XP�$XIKHEHQ�LVW�
]�&2'(�HUIRUGHUOLFK�

H�6SHUUHQ�ÖEHUSUÖIHQ�

DQELHWHU�DQUXIHQ�RGHU�/LPLW�PLW�3,1 ��UÖFNVHW]HQ�



)HKOHUEHKHEXQJ
3UREOHP 0ÐJOLFKH�8UVDFKHQ

%HVWLPPWH�$QUXIH�
QLFKW�PÐJOLFK

$QUXIVSHUUHQ�VLQG�
ZLUNVDP
5XIQXPPHU�KDW�PHKU�
DOV����=LIIHUQ

6SHUUHQ
UHQ�DXI�
5XIQXP

(LQWU¾JH�LQ�7HOH�
IRQEXFK�QLFKW�
PÐJOLFK

$QUXIVSHUUH�LVW�ZLUN�
VDP

6SHUUH�d

7HOHIRQEXFK�LVW�YROO 7HOHIRQE

7HOHIRQEXFK�QLFKW�
DXIILQGEDU

6,0�ZXUGH�JH¾QGHUW 8UVSUÖQ

6SUDFKPHOGXQJ�
IXQNWLRQLHUW�QLFKW

5XIXPOHLWXQJ�QLFKW�
HLQJHVWHOOW

5XIXPOH

0HOGXQJ�Q�
EOLQNW�

0HOGXQJVVSHLFKHU�
YROO

(LQH�0H
�6HLWH��

0HOGXQJ�NDQQ�
QLFKW�JHVHQGHW�
ZHUGHQ

1HW]EHWUHLEHU�XQWHU�
VWÖW]W�GLHVHQ�'LHQVW�
QLFKW

%HLP�'L

6HUYLFH�=HQWUXP�
QLFKW�HLQJHVWHOOW

6HUYLFH�

(PSI¾QJHU�KDW�NHLQ�
NRPSDWLEOHV�7HOHIRQ�

¶EHUSUÖ

)XQNWLRQ�NDQQ�
QLFKW�HLQJHVWHOOW�
ZHUGHQ

1LFKW�YRP�1HW]EHWUHL�
EHU�XQWHUVWÖW]W�RGHU�
5HJLVWULHUXQJ�HUIRU�
GHUOLFK

'LHQVWH

*HU¾WH�&2'(�
)HKOHU

��IDOVFKH�(LQJDEHQ *HU¾WHV

'LHQVWHDQELHWHU�
&2'(�)HKOHU

.HLQH�%HUHFKWLJXQJ�
IÖU�GLHVHQ�'LHQVW

'LHQVWH

%HVFK¾GLJXQJ

6FKZHUH�(UVFKÖW�
WHUXQJ

,QWHUQH�%HVFK¾GLJXQJ�
LVW�PÐJOLFK

$NNX�XQ
7HOHIRQ�Q

7HOHIRQ�ZXUGH�
QD¹

,QWHUQH�%HVFK¾GLJXQJ�
LVW�PÐJOLFK

6RIRUW�P
WDNWH�JU
$NNX�XQ
JHQ��6H
*HU¾W�DX
7HOHIRQ�Q
��

0ÐJOLFKH�$EKLOIHPD¹QDKPHQ

�NÐQQHQ�YRP�1HW]EHWUHLEHU�IHVWJHOHJW�ZHUGHQ��6SHU�
VLHKH�6HLWH����ÖEHUSUÖIHQ�
PHU�SUÖIHQ�

$X¹HU�7HOHIRQEXFKo�ÖEHUSUÖIHQ��6HLWH�����

XFK�EHDUEHLWHQ�

JOLFKH�6,0�.DUWH�HLQOHJHQ�

LWXQJ�IHVWOHJHQ��6HLWH�����

OGXQJ�OÐVFKHQ��XP�6SHLFKHUSODW]�IUHL�]X�PDFKHQ�
���

HQVWHDQELHWHU�QDFKIUDJHQ�

=HQWUXP�HLQVWHOOHQ��6HLWH�����

IHQ�

DQELHWHU�DQUXIHQ�

HUYLFH�DQUXIHQ�

DQELHWHU�DQUXIHQ�

G�6,0�.DUWH�HQWIHUQHQ�XQG�ZLHGHU�HLQOHJHQ��6HLWH����
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