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$OOHQ /HVHULQQHQ XQG /HVHUQ
HLQHQ VFK|QHQ $'9(17 XQG HLQH JHVHJQHWH =HLW 

PLWHLQDQGHU 
YHUQHW]HQ

:HQQ 0HQVFKHQ
VLFK EHJHJQHQ     
   ZHUGHQ %OLFNH JHWDXVFKW 
   ZLUG HLQ /lFKHOQ JHVFKHQNW 
   ZHUGHQ :RUWH JHZHFKVHOW 
   ZLUG /LHEH JHERUHQ 
   ZLUG *RWW EHL LKQHQ VHLQ 
   ZHUGHQ )lGHQ JHVSRQQHQ 

:HQQ 0HQVFKHQ
]XVDPPHQ )lGHQ VSLQQHQ     
   ELOGHQ VLH HLQH *HPHLQVFKDIW 
   XQWHUVW�W]HQ VLH VLFK JHJHQVHLWLJ 
   VLQG VLH PLWHLQDQGHU YHUEXQGHQ 
   G�UIHQ VLH VLFK DXIHLQDQGHU YHUODVVHQ 
   PDFKW *RWW GLH )lGHQ VWlUNHU 
   HQWVWHKW HLQ 1HW] 

:HQQ 0HQVFKHQ
JHPHLQVDP HLQ 1HW] DXIEDXHQ     
   N|QQHQ VLH VLFK VLFKHU I�KOHQ 
   ZHUGHQ VLH GDULQ DXIJHIDQJHQ 
   ELHWHW HV LKQHQ 6FKXW] 
   LVW =XVDPPHQKDOW GDV REHUVWH *HERW 
   EHJHJQHQ VLH VLFK LPPHU ZLHGHU 
   KLOIW *RWW GDV 1HW] ]X WUDJHQ 

-XOLD /LFKWHQHJJHU



/LHEH 3IDUUEHY|ONHUXQJ 
*HUDGH  LQ  XQVHUHU  VFKQHOOOHELJHQ  =HLW  KDEHQ  LPPHU  PHKU 0HQVFKHQ 
GDV *HI�KO  DOV IHKOH LKQHQ HWZDV LQ LKUHP /HEHQ  6LH PDFKHQ VLFK DXI 
GLH 6XFKH QDFK HLQHP WLHIHUHQ 6LQQ  )�U GLHVH 6XFKH ELHWHW GLH .LUFKH  
0|JOLFKNHLWHQ DQ  $XFK LQ XQVHUHU 3IDUUH VLQG ZLU VHKU EHP�KW  OHEHQGLJ 
]X VHLQ XQG *HPHLQVFKDIW DQ]XELHWHQ  6HL HV EHL :RUWJRWWHVIHLHUQ  EHL 
*RWWHVGLHQVWHQ GLH VFK|Q JHVWDOWHW ZHUGHQ  RGHU EHL GHQ YHUVFKLHGHQHQ 
*UXSSLHUXQJHQ LQ XQVHUHU 3IDUUH  GLH $QJHERWH VHW]HQ  
&KULVW VHLQ KHL�W  HUI�OOW XQG OHEHQGLJ VHLQ  (UI�OOW YRQ GHU EHIUHLHQGHQ 
%RWVFKDIW GHV *ODXEHQV  :LU VLQG DOV *ODXEHQVJHPHLQVFKDIW  DP :HJ  
GLHVH  %RWVFKDIW  ]X  HUDKQHQ  XQG  ]X  EHJUHLIHQ   'D]X  EUDXFKW  HV  YLHOH 
0HQVFKHQ GLH OHEHQGH =HXJQLVVH LP $OOWDJ VLQG  'DQNH DQ DOOH GLH GD]X 
EHLWUDJHQ  GDPLW XQVHUH 3IDUUH OHEHQGLJ EOHLEW   
)FMHB�-FJUOFS�1(3���0CGSBV

6FKULWW I�U 6FKULWW   *HEHW DP 'RQQHUVWDJ
6HLW  JXW  ]ZHL  -DKUHQ  ODGH  LFK  ]XP  *HEHW  DP 
'RQQHUVWDJ  HLQ   'DV *HEHW  Å6FKULWW  I�U  6FKULWW´  LVW 
UXQG XP GDV .ORVWHU )DKU EHL =�ULFK LQ GHU 6FKZHL] 
HQWVWDQGHQ   (V  QLPPW  GLH  DNWXHOOH  6LWXDWLRQ  GHU 
.LUFKH XQG GLH 2KQPDFKW  GLH YLHOH GDEHL YHUVS�UHQ 
DXI  VSULFKW DEHU DXFK YRP 9HUWUDXHQ LQ *RWW XQG GLH 
LQ GHU .LUFKH HUIDKUHQH *HPHLQVFKDIW  %HLGHV VWlUNW 
XQV  GDPLW ZLU ZHLWHU PLW XQG LQ GHU .LUFKH XQVHUHQ 
:HJ JHKHQ  6HLW      )HEUXDU      ZLUG GDV *HEHW 
MHGHQ 'RQQHUVWDJ LP .ORVWHU )DKU JHEHWHW XQG DXFK 
EHL  XQV  LQ 1HXNLUFKHQ  WUHIIHQ  ZLU  XQV  GD]X  DP     
XQG DP    'RQQHUVWDJ MHGHQ 0RQDWV XP       8KU 
LQ GHU .LUFKH  

$P     XQG DP     1RYHPEHU  VRZLH DP     XQG DP     'H]HPEHU VLQG GLH QlFKVWHQ 7HUPLQH I�U GLHVHV -DKU 
,FK IUHXH PLFK DXI YLHOH )UDXHQ XQG 0lQQHU  GLH I�U HLQ JXWHV  ZHUWVFKlW]HQGHV 0LWHLQDQGHU LQ XQVHUHU .LUFKH HLQ 
=HLFKHQ VHW]HQ ZROOHQ 
)FS[MJDIF�&JOMBEVOH��.BSJB�&JDIFS

.,5&+(  
GDV VLQG ]XDOOHUHUVW 0HQVFKHQ  
GLH VLFK DOV &KULVWLQQHQ XQG &KULVWHQ LKU ]XJHK|ULJ I�KOHQ 
.,5&+(  
GDV VLQG GDKHU QLFKW ]XDOOHUHUVW GLH $QGHUHQ  
VRQGHUQ ]XHUVW HLQPDO ,&+ JHPHLQVDP PLW $1'(5(1 
.,5&+(  
LVW QLFKW 6HOEVW]ZHFN  VRQGHUQ :HUN]HXJ  
XP GHQ *HLVW -HVX &KULVWL DXFK KHXWH 
GXUFK PLFK VS�UEDU ZHUGHQ ]X ODVVHQ 

6R ZHUGHQ JXWH 7UDGLWLRQHQ EHZDKUW XQG JOHLFK]HLWLJ NDQQ 9HUlQGHUXQJ 
]XJHODVVHQ ZHUGHQ  :LU VFKDIIHQ 2UWH GHU %HJHJQXQJ DQ GHQHQ MHGH XQG 
MHGHU (LQ]HOQH ZLOONRPPHQ LVW 

.JDIBFMB�4DIPCFTCFSHFS



:RUW GHV 3IDUUHUV
/LHEH 3IDUUDQJHK|ULJH

  $QIDQJ  2NWREHU  KDEHQ  ZLU  DQ  HLQHP 
ZXQGHUEDUHQ  +HUEVW 6RQQWDJ  XQVHU 
(UQWHGDQNIHVW  XQWHU  IUHLHP  +LPPHO  
EHL  DQJHQHKPHQ  7HPSHUDWXUHQ   DXI 
XQVHUHP  2UWVSODW]  IHLHUQ  N|QQHQ   9LHOH 
0HQVFKHQ     GLH  .LQGHUJDUWHQNLQGHU  
GLH  ]DKOUHLFKHQ  0LQLVWUDQW,QQHQ  XQG 
0LQLVWUDQWHQ   GLH  /DQGMXJHQG   GLH 
0XVLNNDSHOOH   GLH  0LWJOLHGHU  GHV 
3IDUUJHPHLQGHUDWHV  GHU 0HVQHU XQG GLH 
.RPPXQLRQVSHQGHULQQHQ ¬   KDEHQ ]XU 
IHLHUOLFKHQ  *HVWDOWXQJ  EHLJHWUDJHQ  XQG 
YLHOH  0HQVFKHQ  KDEHQ  PLWJHIHLHUW   6R 
HLQ  )HVW  ]HLJW  XQV   ZLH  ZLU  YRQHLQDQGHU 
DEKlQJLJ  VLQG  XQG  GDVV  ZLU  0HQVFKHQ 
GLH *HPHLQVFKDIW EUDXFKHQ 

+DEHQ  6LH  VFKRQ  HLQPDO  �EHUOHJW   ZLH 
YLHOH 0HQVFKHQ JHDUEHLWHW KDEHQ  GDPLW 
ZLU  %URW  HVVHQ  N|QQHQ"  ²  'LH  IROJHQGH 
*HVFKLFKWH YHUGHXWOLFKW XQV GDV 

0DUNXV  JLQJ  ]XP  *HVFKlIW  XP  %URW 
]X  NDXIHQ   Å'DQNH  I�U  GDV  %URW  ́  VDJWH 
0DUNXV  ]XU  9HUNlXIHULQ   Å'DQNH  QLFKW 
PLU  ́ VDJWH GLH 9HUNlXIHULQ  Å,FK KDEH GDV 
%URW  QXU  DXIEHZDKUW  ELV  GX  HV  JHNDXIW 
KDVW ́   'DUXP  VDJWH  0DUNXV  Å'DQNH´ 
]X  GHP  /LHIHUDQWHQ   Å'DQNH  QLFKW  PLU  ́ 
VDJWH  GHU  /LHIHUDQW   Å,FK  KDEH  GDV  %URW 
QXU  LQ  PHLQHP  :DJHQ  ]XP  *HVFKlIW 
KLQJHEUDFKW  'X PXVVW GHP GDQNHQ  GHU 
GDV  %URW  JHEDFNHQ  KDW ́   'DUXP  VDJWH 
0DUNXV  Å'DQNH´  ]X GHP %lFNHU   Å'DQNH 
QLFKW  PLU  ́  VDJWH  GHU  %lFNHU   Å,FK  KDEH 
GDV  %URW  QXU  DXV  0HKO  JHEDFNHQ   'X 
PXVVW  GHP  GDQNHQ   GHU  PLU  GDV  0HKO 
JHJHEHQ  KDW ́   'DUXP  VDJWH  0DUNXV 
Å'DQNH´  ]X  GHP  0�OOHU   Å'DQNH  VDJH 
QLFKW PLU  ́ VDJWH GHU 0�OOHU  Å,FK KDEH QXU 
GDV 0HKO DXV :HL]HQN|UQHUQ JHPDKOHQ  
'X PXVVW GHP GDQNHQ  GHU PLU GDV .RUQ 
]XP 0DKOHQ JHEUDFKW KDW ́  'DUXP VDJWH 
0DUNXV  Å'DQNH´  ]X  GHQ  6SHGLWHXUHQ  
Å'DQNH QLFKW XQV  ́ VDJWHQ GLH 6SHGLWHXUH  
Å:LU  KDEHQ  QXU  GDV  .RUQ  WUDQVSRUWLHUW  
'X PXVVW GHP GDQNHQ  GHU XQV GDV .RUQ 
JHJHEHQ  KDW ́   'DUXP  VDJWH  0DUNXV 
Å'DQNH´ ]X GHQ %DXHUQ  Å'DQNH QLFKW XQV  ́ 
VDJWHQ GLH %DXHUQ  Å:LU KDEHQ GDV .RUQ 
QXU JHVlW XQG JHHUQWHW  'X PXVVW GHQHQ 
GDQNHQ  DXV GHQHQ GDV .RUQ JHZDFKVHQ 
LVW ́   'DUXP  VDJWH  0DUNXV  Å'DQNH´  ]X 
GHQ  6DPHQN|UQHUQ   Å'DQNH  QLFKW  XQV  ́ 

VDJWHQ GLH  6DPHQN|UQHU   Å:LU  EUDXFKHQ 
DQGHUH  'LQJH   GLH  XQV  KHUDQZDFKVHQ 
OLH�HQ  'X PXVVW  LKQHQ GDQNHQ  ́ 'DUXP 
VDJWH 0DUNXV Å'DQNH´ ]X GHU (UGH  GHP 
5HJHQ XQG GHU 6RQQH  Å'DQNH QLFKW XQV  ́ 
VDJHQ  DOOH   Å'X PXVVW  GHP GDQNHQ   GHU 
XQV JHPDFKW KDW  ́ 'DUXP  VDJWH 0DUNXV 
Å'DQNH´  ]X *RWW   'DUXP EHWHWH 0DUNXV 
VR  Å'DQNH *RWW  I�U GLH (UGH  GHQ 5HJHQ 
XQG GLH  6RQQH XQG  I�U GHQ 6DPHQ  GHU 
ZlFKVW XQG GHQ %DXHUQ  'DQNH *RWW  I�U 
DOO GLH 0HQVFKHQ  GLH KHOIHQ  GDVV LFK GDV 
%URW  EHL GHU 9HUNlXIHULQ NDXIHQ  NRQQWH  
'DQNH  I�U GDV %URW  $PHQ  ́ ² 

1XQ  LVW  HV  DEHU  QLFKW  QXU  PLW  GHQ 
1DKUXQJVPLWWHOQ  VR   VRQGHUQ  HLJHQWOLFK 
LQ DOOHQ /HEHQVEHUHLFKHQ  GDVV ZLU YLHOHV 
HUQWHQ G�UIHQ  ZDV ZLU RGHU DQGHUH JHVlW 
KDEHQ  'DV EHJLQQW VFKRQ LQ GHU )DPLOLH  
:HQQ (OWHUQ YHUVXFKHQ LKUHQ .LQGHUQ HLQ 
SRVLWLYHV  %HLVSLHO  ]X  JHEHQ   LKQHQ  HLQH 
JHVXQGH  /HEHQVHLQVWHOOXQJ  XQG  HLQHQ 
ERGHQVWlQGLJHQ  *ODXEHQ  PLWJHEHQ  
GDQQ LVW GDV VFKRQ HLQ JUR�HV 6WDUWNDSLWDO 
I�U GLH =XNXQIW GHU .LQGHU ² 

XQG  .LQGHU  N|QQHQ  GDQQ  ÅHUQWHQ  ́  ZDV 
LKQHQ LKUH (OWHUQ YRUJHOHEW KDEHQ 

8QG VR LVW HV LQ YLHOHQ DQGHUHQ %HUHLFKHQ 
DXFK  GRUW  ZR ZLU XQV EHP�KHQ  ZR ZLU 
XQVHU  %HVWHV  JHEHQ   GRUW  N|QQHQ  ZLU 
DXFK  UHLFKOLFK  HUQWHQ  XQG  G�UIHQ  GDI�U 
GDQNEDU VHLQ 

Å'DQNH´  ]X  VDJHQ  LVW  GHU  $QIDQJ  GHV 
%HWHQV   :HU  GDQNW   GHU  GHQNW  QlPOLFK 
GDUDQ   GDVV  HU  YLHOHV  JDQ]  HLQIDFK 
EHNRPPW  RKQH DXFK QXU  LP JHULQJVWHQ 
HWZDV  GDI�U  WXQ  ]X  N|QQHQ  :HU  GDQNW  
GHU  GHQNW  GDUDQ   GDVV  NDXP  HWZDV  LQ 
VHLQHP  /HEHQ  VHOEVWYHUVWlQGOLFK  LVW  
DQJHIDQJHQ  YRQ  0HQVFKHQ   GLH  LKP 
EHJHJQHQ  XQG  LKP  ZLFKWLJ  VLQG   �EHU 
VHLQH 7DOHQWH XQG )lKLJNHLWHQ ELV KLQ ]X 
GHU 7DWVDFKH  GDVV HU OHEW XQG GD LVW 

'DQNHQ  KHL�W  DOVR   ,FK  GHQNH  GDUDQ  
GDVV  LFK  YLHO  HUKDOWH   RKQH  HV  HLJHQWOLFK 
YHUGLHQW ]X KDEHQ 

'DQNHQ KHL�W DOVR  (V JLEW MHPDQGHQ  YRQ 
GHP LFK DOO GDV EHNRPPH XQG GHU DOO GLHV 
I�U PLFK WXW  /HW]WOLFK ZHQGHQ ZLU XQV PLW 
XQVHUHP  'DQN  DQ  *RWW   6R  JHVHKHQ  LVW 

GDV 'DQNHQ GHU $QIDQJ GHV %HWHQV  8QG 
ZHQQ  ZLU  LQ  EHVRQGHUHU  :HLVH  I�U  GDV 
GDQNHQ ZDV ZLU JHVlW KDEHQ  GDQQ EHWHQ 
ZLU JOHLFK]HLWLJ ]X *RWW  GHU KLQWHU DOOHP 
VWHKW XQG HV OHQNW XQG OHLWHW 

,Q  GLHVHP  6LQQH  GDQNH  LFK  DXFK  DOOHQ 
0HQVFKHQ LQ XQVHUHU 3IDUUJHPHLQGH  GLH 
VR YLHO *XWHV VlHQ  GDPLW ZLU DOOH GDUDXV 
HUQWHQ N|QQHQ 

  9HUJDQJHQHV  -DKU  NRQQWHQ  ZLU  XQVHU 
3IDUUKHLP  DX�HQ  UHQRYLHUHQ  XQG  QHXH 
%HJUlEQLVVWlWWHQ  I�U  8UQHQ  HUULFKWHQ  
$OOHQ   GLH  GDUDQ  EHWHLOLJW  ZDUHQ  XQG 
VLFK PLW  LKUHU $UEHLW XQG =HLW HLQJHVHW]W 
KDEHQ   DEHU  DXFK  I�U  GLH  6SHQGHQ   GLH 
JHJHEHQ ZXUGHQ  GDUI LFK KHU]OLFK 'DQNH 
XQG 9HUJHOW�V *RWW VDJHQ 

1lFKVWHV  -DKU  LP 0lU]  ZHUGHQ  LQ  JDQ] 
gVWHUUHLFK ZLHGHU GLH 3IDUUJHPHLQGHUlWH 
JHZlKOW  ,FK ODGH 6LH KHU]OLFK HLQ  VLFK DQ 
GHU  :DKO  ]X  EHWHLOLJHQ  XQG  IUHXH PLFK 
�EHU  GLH  %HUHLWVFKDIW   VLFK  LQ  GHU  3IDUUH 
HLQ]XEULQJHQ XQG PLW]XDUEHLWHQ 

)�U  GLH  NRPPHQGH  =HLW  Z�QVFKH  LFK 
,KQHQ DOOHV *XWH  *HVXQGKHLW XQG *RWWHV 
6HJHQ 

0LW KHU]OLFKHQ *U��HQ

(XHU 3IDUUHU
:ROIJDQJ 6FKQ|O]HU 



%LVFKRIVZRUW ]XU 2UGQXQJ GHU 3IDUUHQ
Å:LU KDEHQ HLQHQ 6FKDW] DQ /HEHQ XQG /LHEH  
GHU QLFKW WU�JHQ NDQQ  HLQH %RWVFKDIW  GLH QLFKW 
PDQLSXOLHUHQ   QRFK  HQWWlXVFKHQ  NDQQ   (V  LVW 
HLQH $QWZRUW  GLH WLHI LQV ,QQHUVWH GHV 0HQVFKHQ 
KLQDEIlOOW XQG LKQ VW�W]HQ XQG HUKHEHQ NDQQ ́  
 3DSVW )UDQ]LVNXV  (YDQJHOLL *DXGLXP      

$XV  GLHVHU  PLVVLRQDULVFKHQ  hEHU]HXJXQJ 
KHUDXV  KDW  GLH  'L|]HVH  /LQ]  YRU  GUHL  -DKUHQ 
HLQHQ  =XNXQIWVZHJ  LQLWLLHUW   'LHVHU  ZLOO  GHQ 
DOOHURUWV YRUÀ QGOLFKHQ :DQGHO GHU *HVHOOVFKDIW 
ZDKUQHKPHQ   DQQHKPHQ  XQG  JHVWDOWHQ   :LU 
VXFKHQ HLQH 7UDQVIRUPDWLRQ GHU .LUFKHQJHVWDOW  
DQVWHOOH  DQJHVLFKWV  GLHVHV  :DQGHOV  LQ 
'HSUHVVLRQ  ]X  YHUIDOOHQ   (LQH  .LUFKHQJHVWDOW 
VROO  YHUZLUNOLFKW  ZHUGHQ   GLH  GLH  Å)UHXGH  XQG 

+RIIQXQJ  GLH 7UDXHU XQG $QJVW GHU 0HQVFKHQ YRQ KHXWH´ ]X GHU LKUHQ PDFKW  
'LH .LUFKH LVW ÅLQ &KULVWXV JOHLFKVDP GDV 6DNUDPHQW E]Z  =HLFKHQ XQG :HUN]HXJ I�U GLH LQQLJVWH 9HUHLQLJXQJ 
PLW *RWW XQG I�U GLH (LQKHLW GHV JDQ]HQ 0HQVFKHQJHVFKOHFKWV ́  

(LQ VROFK YLHOVFKLFKWLJHU LQKDOWOLFKHU 3UR]HVV EHU�KUW DXFK SDVWRUDOH 6WUXNWXUHQ DXI WHUULWRULDOHU (EHQH GHU 
3IDUUJHPHLQGHQ  I�U GLH LFK QHXH 6WDWXWHQ HUODVVH  
-HGH 9HUlQGHUXQJ LVW PLW bQJVWHQ XQG )UDJHQ YHUEXQGHQ  (V ZLUG DEHU QLFKWV �EHUJHVW�OSW  HV ZLUG YLHOPHKU 
HWZDV JHKREHQ  ZDV OlQJVW GD LVW  GLH 6HKQVXFKW QDFK HLQHU .LUFKH  GLH QDKH EHL GHQ 0HQVFKHQ LVW  HLQHU 
.LUFKH  GLH QLFKW QXU XP VLFK VHOEVW NUHLVW  6R ZLH HV YRQ GHQ 4XHOOHQ XQG YRQ GHU 7UDGLWLRQ XQVHUHV *ODXEHQV 
KHU JHERWHQ  LVW  (QWVFKHLGHQG I�U HLQH  OHEHQGLJH .LUFKH  LVW GDV =HXJQLV YRQ 0HQVFKHQ  GLH VLFK ]X *RWW 
EHNHQQHQ XQG DXV GHP (YDQJHOLXP OHEHQ  'LHVH 0HQVFKHQ JHEHQ GHU .LUFKH LKU *HVLFKW  LKUH +lQGH XQG 
:RUWH XQG YHUN|USHUQ VLH  
.LUFKOLFKH 6WUXNWXUHQ VROOHQ JXWH 5DKPHQEHGLQJXQJHQ VFKDIIHQ  GDPLW .LUFKH DOV RIIHQH XQG SRVLWLYH .UDIW 
LQ XQVHUHU *HVHOOVFKDIW HUOHEEDU LVW  
Å%UHFKHQ ZLU DXI  JHKHQ ZLU KLQDXV  XP DOOHQ 0HQVFKHQ GDV /HEHQ -HVX &KULVWL DQ]XELHWHQ ´ 

.BOGSFE�4DIFVFS
#JTDIPG�WPO�-JO[



'LH :HLFKHQ I�U GHQ =XNXQIWVZHJ VLQG JHVWHOOW

%HJLQQHQ ZLU PLW HLQHP %OLFN ]XU�FN  9RU PHKU DOV HLQHLQKDOE -DKUHQ  DP     -lQQHU 
       IDQG  LP  %LOGXQJVKDXV  6FKORVV  3XFKEHUJ  GDV      'L|]HVDQIRUXP  VWDWW   ,P 
=HQWUXP VWDQG GDV QHXH 6WUXNWXUPRGHOO ]XU 5HIRUP GHU 7HUULWRULDOSDVWRUDO  'LHVHV 
0RGHOO KDW HLQHQ JU|�HUHQ SDVWRUDOHQ 5DXP LP %OLFN  LQ GHP DOOH 6HHOVRUJHU XQG 
6HHOVRUJHULQQHQ  (KUHQDPWOLFKH XQG +DXSWDPWOLFKH EHVWP|JOLFK LKUH )lKLJNHLWHQ 
XQG 7DOHQWH HLQEULQJHQ N|QQHQ       3UR]HQW GHU 'HOHJLHUWHQ HPSIDKOHQ GDPDOV 
%LVFKRI 0DQIUHG 6FKHXHU HLQH 8PVHW]XQJ GLHVHV 0RGHOOV 
1DFK  GHP  'L|]HVDQIRUXP  ZXUGH  ZHLWHU  DQ  GHU  LQKDOWOLFKHQ  $XVULFKWXQJ 
JHDUEHLWHW  *HVHW]HVWH[WH I�U GLH 8PVHW]XQJ GHU 7HUULWRULDOUHIRUP ZXUGHQ YHUIDVVW 
XQG JHSU�IW  (LQH $QDO\VH GHU GL|]HVDQHQ bPWHUVWUXNWXU ZXUGH HLQJHOHLWHW  XP 
]XN�QIWLJ GLH VHHOVRUJOLFKH %DVLV EHVVHU XQWHUVW�W]HQ ]X N|QQHQ 
1DFK  FRURQDEHGLQJWHQ  9HU]|JHUXQJHQ  QLPPW GHU  =XNXQIWVZHJ  QXQ  )DKUW  DXI  
'L|]HVDQELVFKRI 0DQIUHG 6FKHXHU LQIRUPLHUWH DP    )HEUXDU �EHU VHLQH (QWVFKHLGXQJ  PLW GHU 8PVHW]XQJ GHU 5HIRUPYRUKDEHQ 
]X EHJLQQHQ  $P    0DL       GHP *HGHQNWDJ GHV KO  )ORULDQ  XQWHU]HLFKQHWH %LVFKRI 0DQIUHG 6FKHXHU GLH *HVHW]HVWH[WH I�U 
GLH 8PVHW]XQJ GHU QHXHQ 3IDUUVWUXNWXU  0LW GHU 9HU|IIHQWOLFKXQJ LP /LQ]HU 'L|]HVDQEODWW VLQG VLH QXQ UHFKWVJ�OWLJ 

,Q GHQ 6WUXNWXUHQ /HEHQ HQWIDOWHQ
%LVFKRI 0DQIUHG 6FKHXHU  Å:LU OHEHQ LQ XQ�EHUVLFKWOLFKHQ =HLWHQ  :LH YLHOH YRQ HXFK ULQJH LFK GDPLW  ZLH 6HHOVRUJH MHW]W 
P|JOLFK LVW  ZLH ZLU GDV (YDQJHOLXP EH]HXJHQ  ZLH ZLU GHQ 0HQVFKHQ GHQ *ODXEHQ YRUOHEHQ  PLW LKQHQ GHQ *ODXEHQ OHEHQ 
N|QQHQ  'LHVHV 5LQJHQ XP HLQH .LUFKH  GLH QDKH EHL GHQ 0HQVFKHQ LVW  GLH JOHLFK]HLWLJ DXV GHU 7LHIH LKUHU *ODXEHQV�EHU]HXJXQJ 
OHEW XQG GHQ %OLFN ZHLWHW DXI GLH +HUDXVIRUGHUXQJHQ XQVHUHU =HLW  LVW QLFKW QXU MHW]W GD  9RU PHKU DOV GUHL -DKUHQ KDEHQ ZLU 
XQV HQWVFKORVVHQ  GDV PLW GHP =XNXQIWVZHJÄ .LUFKH ZHLW XQG WLHI GHQNHQ  JUXQGVlW]OLFKHU DQ]XJHKHQ  (XUH %HWHLOLJXQJ ZDU 
HQRUP  (V ZDU XQG LVW HLQ YLHOVFKLFKWLJHU 3UR]HVV  GHU ]X 7DJH I|UGHUW  ZDV XQV DOV .DWKROLVFKH .LUFKH YRQ 2EHU|VWHUUHLFK 
DXVPDFKW ́  
)�U )UDJHQ XQG bQJVWH  GLH PLW 9HUlQGHUXQJ LPPHU YHUEXQGHQ VLQG  ]HLJW GHU %LVFKRI 9HUVWlQGQLV  6HLQH =XVDJH  Å(V ZLUG 
QLFKWV �EHUJHVW�OSW  HV ZLUG YLHOPHKU HWZDV JHKREHQ  ZDV OlQJVW GD LVW  GLH 6HKQVXFKW QDFK HLQHU .LUFKH  GLH QDKH EHL GHQ 
0HQVFKHQ LVW  'LH .LUFKH VROO QLFKW LQ LKUHQ 6WUXNWXUHQ YHUNQ|FKHUQ  VRQGHUQ YLHOPHKU /HEHQ GDULQ HQWIDOWHQ N|QQHQ ́

'HQ SDVWRUDOHQ 5DXP LP %OLFN
'DV 8PVHW]XQJVNRQ]HSW VLHKW    Å3IDUUHQ´ YRU  GLH DXV PHKUHUHQ 3IDUUWHLOJHPHLQGHQ  NXU] Å3IDUUJHPHLQGHQ  ́ GHU]HLW VLQG HV 
     EHVWHKHQ  GLH ZLHGHUXP XP GLH WUDGLWLRQHOOHQ ORNDOHQ 5HFKWVWUlJHU Å3IDUUNLUFKH´ XQG Å3IDUUSIU�QGH´ JHELOGHW ZHUGHQ  
6LH ZHUGHQ HLQH ZHLWJHKHQGH 6HOEVWVWlQGLJNHLW  DXFK À QDQ]LHOOHU $UW  EHZDKUHQ N|QQHQ  LPPHU PLW GHP %OLFN DXI GDV +HLO 
GHU 0HQVFKHQ  GLH ]XP JU|�HUHQ *DQ]HQ ZLH 3IDUUH  'L|]HVH RGHU DXFK :HOWNLUFKH JHK|UHQ 
,QQRYDWLYH 3URMHNWH XQG ,QLWLDWLYHQ XQG SDVWRUDOH .RQ]HSWH VROOHQ HLQ À [HU %HVWDQG GHV JHPHLQVDPHQ 3IDUUOHEHQV VHLQ  *HOHLWHW 
ZHUGHQ GLH 3IDUUHQ YRQ HLQHP 3IDUUHU  ]XVDPPHQ PLW ]ZHL 9RUVWlQGHQ I�U SDVWRUDOH XQG ZLUWVFKDIWOLFKH $QJHOHJHQKHLWHQ  
:HVHQWOLFK  EOHLEW  GDEHL  HLQH  JXWH  =XVDPPHQDUEHLW  PLW  DOOHQ  LQ  GHU  6HHOVRUJH  7lWLJHQ   GHQ  3ULHVWHUQ   KDXSW   XQG 
HKUHQDPWOLFKHQ 0LWDUEHLWHULQQHQ XQG 0LWDUEHLWHUQ  VRZLH VWlQGLJHQ 'LDNRQHQ  (UUHLFKEDUNHLW  6HHOVRUJH  *ODXEHQV]HXJQLV 
XQG VR]LDOHU (LQVDW] VROOHQ GXUFK HLQH EHVVHUH .RRUGLQDWLRQ XQG $XIJDEHQEHVFKUHLEXQJ ODQJIULVWLJ VLFKHUJHVWHOOW ZHUGHQ 

1XQ VLQG ZLU JHIUDJW
$E +HUEVW      ZHUGHQ I�QI Å3LRQLHUSIDUUHQ´ LQ HLQHP 9RUEHUHLWXQJVMDKU LKUHQ SDVWRUDOHQ 5DXP LQ GHQ %OLFN QHKPHQ XQG LQ 
HLQHP 3DVWRUDONRQ]HSW =LHOH I�U LKU N�QIWLJHV JHPHLQVDPHV SDVWRUDOHV +DQGHOQ IHVWOHJHQ  
,Q GHU OHW]WHQ 3DVWRUDONRQIHUHQ] GHV 'HNDQDWV )UDQNHQPDUNW KDEHQ ZLU �EHUOHJW  ZDQQ I�U XQV LP 'HNDQDW HLQ JXWHU =HLWSXQNW 
I�U GLHVHQ 8PVWLHJ LVW  ,FK ELQ QRFK ELV 2NWREHU      'HFKDQW XQG P|FKWH GDQQ PHLQH $XIJDEHQ DQ GHQ N�QIWLJHQ 3IDUUHU 
�EHUJHEHQ  :HQQ ZLU ELV GDQQ HLQH Å3IDUUH´ ZHUGHQ  P�VVWHQ ZLU XQV LP +HUEVW      I�U GDV 9RUEHUHLWXQJVMDKU EHZHUEHQ  
ZDV  HLQH  (QWVFKHLGXQJ  ELV  (QGH  -lQQHU  Q|WLJ  PDFKW   (V  LVW  ZLFKWLJ   GDVV  GLHVH  (QWVFKHLGXQJ  LQ  DOOHQ  MHW]LJHQ  3IDUUHQ 
EHVSURFKHQ XQG DXFK LQ GHQ 3IDUUJHPHLQGHUlWHQ GLVNXWLHUW ZLUG  :HQQ HV )UDJHQ GD]X JLEW  LVW 0DULD (LFKHU JHUQH EHUHLW  
DXFK ]X 6LW]XQJHQ ]X NRPPHQ 
�$Q�GLHVHU� 6WHOOH�P¸FKWH� LFK�NODU� VDJHQ�� -D��ZLU�PDFKHQ�GDV��ZLU�JHKHQ�JHPHLQVDP�� ,FK�KDEH�HLQH�JUR¡H�%HWHLOLJXQJ�XQG�
HLQH� JUR¡H� =XVWLPPXQJ� I¾U� GLH� 1RWZHQGLJNHLW� GHV� 3UR]HVVHV�ZDKUJHQRPPHQ�� 'DV�ZDU� XQG� LVW� GLH� *UXQGODJH� I¾U�PHLQH�
(QWVFKHLGXQJ��GLH� LFK�JHWURIIHQ�KDEH�XQG�YRQ�GHU� LFK�ZHL¡��GDVV�VLH� LQ��EHUHLQVWLPPXQJ�PLW�GHQ�NLUFKOLFKHQ�1RUPHQ�XQG�
*HVHW]HQ�HUIROJW��� PLW GLHVHQ :RUWHQ KDW %LVFKRI 0DQIUHG HQWVFKLHGHQ  *HKHQ ZLU JHPHLQVDP PLW  LKP 6FKULWW I�U 6FKULWW 
XQVHUHQ =XNXQIWVZHJ   XQVHUHQ :HJ LQ GLH =XNXQIW 

8PMGHBOH�4DIO¶M[FS
%FDIBOU

,QIRUPDWLRQHQ XQG $QWZRUWHQ DXI )$4V XQWHU ZZZ GLRH]HVH OLQ] DW ]XNXQIWVZHJ



(KUHQDPW LVW NHLQH XQEH]DKOWH $UEHLW  
(KUHQDPW LVW YLHOPHKU 81%(=$+/%$5( %HUHLFKHUXQJ

'HU  3IDUUJHPHLQGHUDW   3*5   WUlJW  HWZDV  ]XU 
*HPHLQVFKDIW GHU *ODXEHQGHQ EHL  GDPLW .LUFKH 
HUIDKUEDU  ZLUG  XQG  DXFK  LQ  =XNXQIW  %HGHXWXQJ 
I�U XQV 0HQVFKHQ KDW  $P     0lU]      ZHUGHQ 
VHLQH  0LWJOLHGHU  QHX  JHZlKOW  XQG  VR  KDEH  LFK 
QDFKJHIUDJW   ZDV  GLH  DNWXHOOHQ  3*5 0LWJOLHGHU 
EHZHJW  XQG  IROJHQGH  $QWZRUWHQ  DXI  PHLQH 
)UDJHQ EHNRPPHQ 

.FJO�FSTUFS�(FTQS¤DITQBSUOFS�XBS�"OESFBT�.PTMFJUOFS�
:LH ELVW GX LQ GHQ 3*5 JHNRPPHQ"
$OIRQV +DQJOHU ZDU EHL XQV XQG KDW JHIUDJW  RE LFK EHUHLW ZlUH PLFK I�U GLH 3*5 :DKO DXIVWHOOHQ ]X 
ODVVHQ  1DFK HLQHU %HGHQN]HLW VWLPPWH LFK ]X XQG KDEH GDQDFK ÅYHUOlQJHUW  ́
+DEHQ  ZLU  LQ  GHU  YHUJDQJHQHQ  3*5 3HULRGH  ZDV  ZHLWHUJHEUDFKW"  +DEHQ  ZLU  +HUDXVIRUGHUXQJHQ 
JHPHLVWHUW"
,FK GHQNH MD  6HKU YLHOH NOHLQH XQVFKHLQEDUH 'LQJH  DEHU DXFK JUR�H $XIJDEHQ XQG +HUDXVIRUGHUXQJHQ 
ZXUGHQ JHPHLVWHUW  (LQHV GDYRQ ZDU GLH 3HQVLRQLHUXQJ YRQ 3IDUUHU .DUO .DPPHUHU XQG GLH 8PVWHOOXQJ 
DXI 3IDUUSURYLVRU :ROIJDQJ 6FKQ|O]HU  'LH $XIJDEHQ PXVVWHQ HUIDVVW XQG QHX YHUWHLOW ZHUGHQ 
:HOFKH %HGHXWXQJ KDW GHU 3*5 I�U XQVHUH 3IDUUH"
'HU 3*5  LVW  /HLWXQJ  $XIJDEHQYHUWHLOHU XQG  ,QIRTXHOOH  I�U GLH  )DFKDXVVFK�VVH   (U  N�PPHUW  VLFK XP 
GLH DQVWHKHQGHQ $XIJDEHQ XQG XQWHUVW�W]W GLH /HLWXQJ GHU 3IDUUH  ,Q GLHVHP 6LQQH DUEHLWHQ GHU 3*5 
XQG  GLH  )DFKDXVVFK�VVH   LQGHP  VLH  RUJDQLVLHUHQ   YRUEHUHLWHQ  XQG  GXUFKI�KUHQ   'HU  3*5  LVW  I�U  GLH 
3IDUUEHY|ONHUXQJ GD XQG N�PPHUW VLFK XP GLH $QOLHJHQ GHU 0HQVFKHQ 
:HOFKH 3URMHNWH VROOWH GHU 3*5 LQ =XNXQIW DQJHKHQ E]Z  YHUVXFKHQ"
'DV  JU|�WH  3URMHNW  XQG  HLQH  GHU  ZLFKWLJVWHQ  $XIJDEHQ  GHV  QHXHQ  3*5  ZLUG  GLH  %LOGXQJ  HLQHV 
6HHOVRUJHWHDPV XQG GLH 8PVHW]XQJ GHU 6WUXNWXUUHIRUP VHLQ 

.BSUJO�"TDIFOCFSHFS�GBTTU�TFJOF�"OMJFHFO�JO�GPMHFOEFN�4UBUFNFOU�[VTBNNFO�
,FK ELQ �EHU 0XQGSURSDJDQGD LQ GHQ 3*5 JHNRPPHQ XQG KDEH PLFK ]XU 0LWDUEHLW EHUHLWHUNOlUW  XP 
3UR]HVVH LQ XQVHUHU 3IDUUH DNWLY PLWJHVWDOWHQ ]X N|QQHQ  ,P =XJH GHV ODXIHQGHQ 6WUXNWXUZDQGHOV P�VVHQ 
LPPHU PHKU $XIJDEHQ GHV 3IDUUOHEHQV DXI PHKUHUH )UDXHQ XQG 0lQQHU DXIJHWHLOW ZHUGHQ  GHP 7HDP 
GHV  3*5  NRPPW  GDEHL  HLQH  ]HQWUDOH  5ROOH  ]X  'LHVHU :DQGHO   GHU  LQ  GHU  YHUJDQJHQHQ  3HULRGH  YRQ 
YLHOHQ 0LWJOLHGHUQ ZHLWJHKHQG PLWJHWUDJHQ ZXUGH  ZLUG DXFK LQ =XNXQIW GLH JUR�H +HUDXVIRUGHUXQJ  
DEHU  ]XJOHLFK  DXFK  HLQH  &KDQFH  I�U  HQJDJLHUWH  3IDUUDQJHK|ULJH  GDUVWHOOHQ   XP  DXFK  LQ  =HLWHQ  GHU 
]XQHKPHQGHQ 6lNXODULVLHUXQJ  /RVO|VXQJ GHV (LQ]HOQHQ  GHV 6WDDWHV XQG JHVHOOVFKDIWOLFKHU *UXSSHQ 
DXV GHQ %LQGXQJHQ DQ GLH .LUFKH   QRFK 0HQVFKHQ I�U GLH .LUFKH EHJHLVWHUQ ]X N|QQHQ 

)FMHB�-FJUOFS�HJCU�VOT�EFO�GPMHFOEFO�&JOCMJDL�
+DEHQ ZLU LQ GHU YHUJDQJHQHQ 3*5 3HULRGH ZDV ZHLWHUJHEUDFKW"
-D  VHKU YLHO XQG YLHOHV DXFK JDQ] 1(8  ZLH ] %  6FKDXNDVWHQJHVWDOWXQJ  6HLW 1RYHPEHU      JLEW HV HLQ 
3IDUUE�UR XQG HLQH 3IDUUVHNUHWlULQ ZXUGH DQJHVWHOOW  'HU 3IDUUKRI ZXUGH DXVJHUlXPW  
(V ZXUGHQ 0HVVHQ JHVWDOWHW  LP $GYHQW DXFK 5RUDWH *RWWHVGLHQVWH DP 'LHQVWDJPRUJHQ  )�U ]ZHL -DKUH 

             WUDI VLFK HLQH -XJHQGJUXSSH  DP )DPLOLHQIDVWWDJ ZDU GHU 6XSSHQYHUNDXI 
HLQ YROOHU (UIROJ  &RURQD EUDFKWH XQV GD]X HLQHQ Å&DIH WR JR´ LQV /HEHQ ]X UXIHQ 



:HOFKH 3URMHNWH VROOWH GHU 3*5 LQ =XNXQIW DQJHKHQ E]Z  YHUVXFKHQ"
0HKU EHL GHQ /HXWHQ VHLQ GLH NLUFKHQIHUQ VLQG  GLH QHX]XJH]RJHQ VLQG  RGHU HLQIDFK HWZDV EUDXFKHQ  
)�U GDV ZDU ]X ZHQLJ =HLW  GD VR YLHO ]X RUJDQLVLHUHQ XQG XP]XVHW]HQ ZDU 

'SBO[�)PMMFSXFHFS�TDISFJCU�
,P 3IDUUJHPHLQGHUDW ELQ  LFK  ZHLO PLU GHU *ODXEH   GLH :HLWHUJDEH GHV *ODXEHQV XQG GLH 3IDUUH  HLQ 
$QOLHJHQ VLQG XQG GD]X ZLOO LFK PHLQH )lKLJNHLWHQ HLQEULQJHQ  $OV +HUDXVIRUGHUXQJ XQG $XIJDEH VHKH 
LFK  GDVV ZLU GLH 6FKlW]H XQVHUHV *ODXEHQV XQG GHQ *ODXEHQ DQ GLH .LUFKH LQ (LQKHLW  GHQ 0HQVFKHQ 
YHUPLWWHOQ 

"VDI�1FUSB�-PZ�TDIJMEFSU�JISF�&SGBISVOHFO�
:DV IUHXW XQG LQWHUHVVLHUW PLFK DQ GHU $UEHLW LP 3*5"
,FK DUEHLWH JHUQH PLW XQG I�U 0HQVFKHQ  *HUDGH LQ GHU 3IDUUH VLQG NOHLQH *HVWHQ XQG 8QWHUVW�W]XQJHQ 
VHKU ZLFKWLJ  6SLULWXHOOH $UEHLW LVW PLU HLQH )UHXGH XQG ZLFKWLJ  ,FK ZDU XQG ELQ VHKU JOlXELJ  ZDV QLFKW 
KHL�W  GDVV LFK DOOHV JXWKHL�H  ZDV JHVFKLHKW RGHU LQ GHU 9HUJDQJHQKHLW JHVFKHKHQ LVW  
:LH ELQ LFK LQ GHQ 3*5 JHNRPPHQ"
,FK ELQ YRU    -DKUHQ ]XP )DPLOLHQWHDP JHNRPPHQ  ZHLO LFK JHUQH LQ GHU .LUFKH PLWJHVWDOWHQ ZROOWH  (V 
KDW PLU LPPHU JUR�HQ 6SD� JHPDFKW XQG LFK KDEH YLHO 1HXHV GD]XJHOHUQW  'XUFK GLHVHV (QJDJHPHQW 
ELQ LFK GDQQ DXFK LQ GHQ 3*5 JHNRPPHQ 
+DEHQ ZLU LQ GHU YHUJDQJHQHQ 3*5 3HULRGH ZDV ZHLWHUJHEUDFKW"
:LU KDEHQ GLH &RURQD]HLW JXW �EHUVWDQGHQ XQG WURW] YLHOHU (LQVFKUlQNXQJHQ 3)$55( JHOHEW  
'HU 3IDUUKRI ZXUGH DXVJHUlXPW XQG YLHOHV YRP ,QYHQWDU KDW HLQHQ QHXHQ %HVLW]HU JHIXQGHQ 
(V JLEW ]XU =HLW YLHOH 0LQLV  GLH VHKU JHUQH XQG OREHQVZHUW PLQLVWULHUHQ 
+DEHQ ZLU +HUDXVIRUGHUXQJHQ JHPHLVWHUW"
-D   LFK JODXEH  VFKRQ  1DW�UOLFK KlWWH PDQ  VR PDQFKHV QRFK EHVVHU RGHU  VFKQHOOHU PDFKHQ N|QQHQ  
DEHU ZLU KDEHQ PLW XQVHUHQ 0|JOLFKNHLWHQ XQG XQVHUHP =XVDPPHQKDOW LQ GHU 3IDUUH GDV %HVWP|JOLFKH 
HUUHLFKW 

/FCFO�WJFMFO�FISFOBNUMJDIFO�.JUHMJFEFSO�EFT�1(3�BSCFJUFU�BVDI�.BSUJOB�'JTDIFS�JN�1(3�NJU��4JF�
CFSJDIUFU�BVT�JISFS�4JDIU�

:DV IUHXW XQG LQWHUHVVLHUW PLFK DQ GHU $UEHLW LP 3*5"
,FK IUHXH PLFK (KUHQDPWOLFKH EHL LKUHU $UEHLW LQ GHU 3IDUUH XQWHUVW�W]HQ ]X N|QQHQ XQG $QVSUHFKSDUWQHU 
]X VHLQ I�U LKUH $QOLHJHQ  6LH VROOHQ VLFK JXW EHJOHLWHW I�KOHQ 
:LH ELQ LFK LQ GHQ 3*5 JHNRPPHQ"
$OV KDXSWDPWOLFKH 0LWDUEHLWHULQ LQ GHU -XJHQGDUEHLW XQG LP 5DKPHQ GHV 3URMHNWHV Å.LUFKH QHX  ́
+DEHQ ZLU LQ GHU YHUJDQJHQHQ 3*5 3HULRGH ZDV ZHLWHUJHEUDFKW"
(LQH  0HQJH   *HUDGH  I�U  PHLQ  *HELHW  GHU  NLUFKOLFKHQ  -XJHQGDUEHLW  À QGH  LFK  GDV  (QJDJHPHQW  GHU 
(KUHQDPWOLFKHQ  ZDV ]%  .LQGHUOLWXUJLH XQG 0LQLVWUDQW,QQHQDUEHLW EHWULIIW  VHKU ZHUWYROO 
:HOFKH %HGHXWXQJ KDW GHU 3*5 I�U XQVHUH 3IDUUH"
2KQH GHQ 3*5 Z�UGH ZRKO QLFKWV  ODXIHQ  'LH 0LWJOLHGHU GHV 3*5V YHUWUHWHQ GLH 3IDUUH XQG VLQG  LKU 
*HVLFKW  XQG  $QVSUHFKSDUWQHU LQQHQ  I�U  GLH  3IDUUEHY|ONHUXQJ   ,FK  GHQNH  VLH  VLQG GLH  *DUDQWLH   GDVV 
.LUFKH LQ 1HXNLUFKHQ OHEHQGLJ LVW 

.BSJB�&JDIFS



1HXHV YRQ GHQ 0LQLV
6FK|QHU NDQQ PDQ VLFK HLQ (UQWHGDQNIHVW NDXP YRUVWHOOHQ  )HLHUOLFK JHVWDOWHW YRQ 
GHU /DQGMXJHQG PLW HLQHU IDUEHQIURKHQ (UQWHNURQH  GHQ .LQGHUJDUWHQNLQGHUQ  
GHU 0XVLNNDSHOOH  YRQ 3IDUUHU 6FKQ|O]HU XQG HLQHP ZRKOJHVRQQHQHQ +HUUJRWW  
GHU I�U SDVVHQGHV :HWWHU VRUJWH XQG �����.JOJTUSBOU�JOOFO  GLH DP 7DJ ]XYRU 
QRFK HLIULJ GHQ $EODXI �EWHQ  GDPLW DP 6RQQWDJPRUJHQ DXFK DOOHV VR NODSSW 
ZLH JHSODQW   (V ZDU  HLQ EHHLQGUXFNHQGHU *RWWHVGLHQVW   GHU  XQV  QRFK  ODQJH 
LQ (ULQQHUXQJ EOHLEHQ ZLUG  9LHOHQ 'DQN DQ DOOH 0LWZLUNHQGHQ  XQG DQ GLHVHU 
6WHOOH QDW�UOLFK JDQ] EHVRQGHUV DQ GLH ]DKOUHLFKHQ 0LQLVWUDQW LQQHQ 

'DPLW  QDFK  GHU  ODQJHQ   &RURQD EHGLQJWHQ  3DXVH  I�U  GLH 
0LQLVWUDQW LQQHQ  ZLHGHU  HWZDV  5RXWLQH  XQG  6LFKHUKHLW  LQ 
GHQ  $EODXI  GHU  0HVVIHLHU  NRPPW   ELHWHW  XQVHUH  EHJOHLWHQGH 
6HHOVRUJHULQ    ODXIHQG  3UREHQ  DQ   (LQ  ZHUWYROOHV  $QJHERW   GDV 
YRQ  GHQ 0LQLV  DXFK  JHUQH  LQ  $QVSUXFK  JHQRPPHQ  ZLUG  ²  HLQ 
JUR�HV  'DQNHVFK|Q  DQ  0DULD  (LFKHU   8QG  ]XU  %HORKQXQJ  XQG 
]XP  6WDUW  JDE  HV  $QIDQJ  2NWREHU  DXFK  HLQH  0LQLVWUDQW LQQHQ 
*UXSSHQVWXQGH  %HL VRPPHUOLFKHP +HUEVWZHWWHU YHUEUDFKWHQ ZLU 
JHPHLQVDP HLQ SDDU 6WXQGHQ PLW 6SLHO XQG 6SD� DXI GHU :LHVH 
LQNO   3LFNQLFN PLW  (UQWHGDQNMDXVH  :LU  IUHXHQ XQV  VFKRQ  DXI GDV 
QlFKVWH 0DO  

(UIUHXOLFKHV HUZDUWHW XQV LP QHXHQ .LUFKHQMDKU  'LH 0LQLVWUDQW LQQHQ 
EHNRPPHQ LP $GYHQW GLH QHXHQ *HZlQGHU ² XQVHUH 1HXNLUFKQHU 
6FKQHLGHULQ %HWWLQD 3KLOOLS LVW VFKRQ HLIULJ DP 1lKHQ XQG KDW GHQ 
=HLWSODQ IHVW LP $XJH  9LHOHQ 'DQN GDI�U 



.LQGHUFKULVWEDXP XQG Ä6DJ ZDV 1HWWHV   %DXP³
$XFK  KHXHU  VROO  GHU  DOOMlKUOLFKH  .LQGHUFKULVWEDXP 
LQ XQVHUHU .LUFKH ZLHGHU ZXQGHUVFK|Q JHVFKP�FNW 
HUVWUDKOHQ 
6R  ZLH  MHGHV  -DKU  ZHUGHQ  EHLP  .LQGHUEDXP 
9RUODJHQ  ]X  À QGHQ  VHLQ   GLH  ]X  +DXVH  JHVWDOWHW 
ZHUGHQ N|QQHQ XQG EHLP QlFKVWHQ .LUFKHQEHVXFK  
YRU RGHU QDFK GHU 0HVVH   DXI GHQ %DXP JHKlQJW 
ZHUGHQ VROOHQ 

Å-JFCF�,JOEFS���CJUUF�IFMGU�VOT�EBCFJ�VOE�WFS[JFSU�
VOE� CFNBMU� G¼S� EFO� ,JOEFSDISJTUCBVN� WJFMF�
4UFSOF�VOE�7PSMBHFO�´

:LU  ZROOHQ  GHQ  &KULVWEDXP  KHXHU  QRFK  HWZDV 
HUZHLWHUQ   "MMF� &SXBDITFOFO� � TJOE� FCFOGBMMT�
FJOHFMBEFO
�TJDI�FJOFO�4UFSO�NJU[VOFINFO�
%LWWH VFKUHLEW HWZDV 1HWWHV   )UHXQGOLFKHV  3RVLWLYHV 
�EHU  VFK|QH  (UOHEQLVVH   EHVRQGHUH  )HVWH  RGHU 
(UHLJQLVVH LQ XQVHUHU 3IDUUH DXI GHQ 6WHUQ XQG KlQJW 
LKQ DQ GHQ %DXP 
(V JLEW VR YLHO 6FK|QHV XQG *XWHV LQ XQVHUHU 3IDUUH  
+DOWHQ ZLU HV HLQIDFK HLQPDO IHVW  GDPLW ZLU XQV DOOH 
GDUDQ HUIUHXHQ N|QQHQ 

7JFM� 4QB�� CFJN� (FTUBMUFO� VOE� %BOLF� G¼S� &VSF�
OFUUFO�8PSUF�

(LQ EHVRQGHUHV (UQWHGDQNIHVW
$OV HLQ JHOXQJHQHV )HVW GHV 0LWHLQDQGHUV NDQQ 
KHXHU  ZLHGHU  XQVHU  )UHLOXIW (UQWHGDQNIHVW 
EH]HLFKQHW ZHUGHQ  
+HU]OLFKHQ 'DQN DQ $//(  GLH ]XP *HOLQJHQ 
GLHVHV )HVWHV  EHLJHWUDJHQ KDEHQ                                                                          
0LW  GHU  0XVLNNDSHOOH  PDUVFKLHUWHQ  XQVHU 
+HUU  3IDUUHU   GLH  YLHOHQ  0LQLVWUDQW,QQHQ 
XQG  GLH 0LWJOLHGHU GHU /DQGMXJHQG PLW GHU 
(UQWHNURQH  ]XP  6FKXOSODW]   'RUW  ZXUGHQ 
VLH  EHUHLWV  YRQ  GHQ  .LQGHUJDUWHQNLQGHUQ 
XQG  LKUHQ  3lGDJRJLQQHQ  HPSIDQJHQ   XP 
JHPHLQVDP  GHQ  *RWWHVGLHQVW  ]X  HU|IIQHQ  
'LH 0XVLNNDSHOOH JDE GHU )HVWPHVVH ZLHGHU 
HLQH EHVRQGHUV IHLHUOLFKH 6WLPPXQJ  ZRU�EHU 

VLFK GLH JDQ]H 3IDUUJHPHLQGH LPPHU EHVRQGHUV IUHXW                        
Å6R HLQ VFK|QHV XQG EHVRQGHUHV (UQWHGDQNIHVW VROO HV DXFK LP QlFKVWHQ -DKU ZLHGHU JHEHQ ́
.LUFKH�LVW�OHEHQGLJ���HJDO�ZR�



$Q  YLHU  )UHLWDJHQ  KDOIHQ  YLHOH  Á HL�LJH 
+lQGH  ]XVDPPHQ   XP  GHP  8QNUDXW 
DP  )ULHGKRI  GHQ  .DPSI  DQ]XVDJHQ  
1DFK  ODQJHU  XQG  VFKZHL�WUHLEHQGHU 
$UEHLW PXVVWH  OHW]WOLFK  DEHU  IHVWJHVWHOOW 
ZHUGHQ  GDVV GRFK SURIHVVLRQHOOH +LOIH LQ 
$QVSUXFK JHQRPPHQ ZHUGHQ PXVV  0LW 
+LOIH YRQ -HGLQJHU -RVHI   +DVOLQJHU $ORLV 
XQG GHQ 0LWDUEHLWHUQ GHV %DXKRIHV GHU 
*HPHLQGH  ZXUGH GHU  )ULHGKRI  OHW]WOLFK 
HUIROJUHLFK YRP YLHOHQ 8QNUDXW EHIUHLW 
'$1.(  GHQ  Á HL�LJHQ  +HOIHULQQHQ  XQG 
+HOIHUQ 

Ä)ULHGKRI XQG 8QNUDXW³

9RP 3*5 DXVJHULFKWHW  IDQG KHXHU DQVWDWW 
HLQHV JHZRKQWHQ 3IDUUFDIH�V   DP     -XOL 
HLQ  Å3IDUUFDIH WR *R´ VWDWW  'DQNHVFK|Q 
I�U GDV WDWNUlIWLJH 0LWDQSDFNHQ XQG GLH 
%HUHLWVWHOOXQJ GHU  YLHOHQ  YHUVFKLHGHQHQ 
.|VWOLFKNHLWHQ   ZLH  7RUWHQ   .UDSIHQ  
6FKDXPUROOHQ XQG .DIIHH  (LQ EHVRQGHUV 
KHU]OLFKHV 'DQNHVFK|Q DXFK I�U GLH YLHOHQ 
6SHQGHQ  GLH ZLU I�U XQVHUH .LUFKH  XQG 
XQWHU DQGHUHP DXFK I�U GLH $QVFKDIIXQJ 
GHU  QHXHQ  0LQLVWUDQWHQJHZlQGHU  
YHUZHQGHQ ZHUGHQ 

:HLO XQV *HVHOOLJNHLW ÄKHLOLJ³ LVW

%HL VHKU N�KOHQ   *UDG &HOVLXV QDKPHQ KHXHU    3HUVRQHQ DQ GHU )X�ZDOOIDKUW 
QDFK  =HOO  DP  3HWWHQÀ UVW  WHLO   1DFK  ]ZHLHLQKDOE  6WXQGHQ  EHWHQ   SODXGHUQ  XQG 
VLQJHQ  NDPHQ  DOOH  JXW  XQG  IU|KOLFK  LQ  =HOO  DQ   +DEULQJ  :DOWHU  KLHOW  I�U  GLH 
7HLOQHKPHU,QQHQ  HLQH  NXU]H    $QGDFKW XQG EHULFKWHWH  DQVFKOLH�HQG  QRFK  �EHU 
LQWHUHVVDQWH 'HWDLOV YRQ GHU =HOOHU .LUFKH 
'DQNH DQ $OOH I�U HLQ VFK|QHV XQG ZRKOWXHQGHV ÅPLWHLQDQGHU SLOJHUQ  ́

)X�ZDOOIDKUW QDFK =HOO DP 3HWWHQ¿ UVW



:LU  IUHXHQ  XQV  VHKU  �EHU  GLH  JXWH  =XVDPPHQDUEHLW  GHU  9RONVVFKXOH  1HXNLUFKHQ  XQG  XQVHUHU  %LEOLRWKHN  
5HJHOPl�LJ NRPPHQ GLH 6FK�OHU,QQHQ LP 5DKPHQ GHV 8QWHUULFKWV  XP VLFK %�FKHU DXV]XOHLKHQ 
,P 6HSWHPEHU ZXUGH GHQ DFKW Á HL�LJVWHQ /HVHU,QQHQ HLQH /HVHORE 8UNXQGH �EHUUHLFKW XQG HLQH NOHLQH $QHUNHQQXQJ 
 %XFKJXWVFKHLQH GHU )LUPD 6.5,%2 6FKDFKWQHU  ZDUWHWH DP 6RQQWDJ LQ GHU %�FKHUHL DXI LKUH $EKROXQJ  2KQH 
(KUHQDPW Z�UGH DXFK XQVHUH %LEOLRWKHN QLFKW IXQNWLRQLHUHQ  *DQ] EHVRQGHUV P|FKWHQ ZLU XQV EHL .DUROLQD +ROOLFN 
I�U LKUHQ ODQJMlKULJHQ (LQVDW] LQ GHU 9RUOHVHUXQGH GHV 3HQVLRQLVWHQKHLPHV 1HXNLUFKHQ EHGDQNHQ 

:DVVHU LVW /HEHQ  
'LH  PRQDWHODQJHQ   WHLOV  VRJDU  MDKUHODQJHQ  '�UUHSHULRGHQ  LQ  GHU  5HJLRQ 
0DUD  YHUQLFKWHQ  (UQWHQ  XQG  6DDWJXW   ODVVHQ  :DVVHUVWHOOHQ  YHUWURFNQHQ  
0HQVFKHQ YHUKXQJHUQ XQG .LQGHU NUDQN ZHUGHQ       GHU )DPLOLHQ N|QQHQ 
QXU  HVVHQ ZDV  VLH  HUQWHQ  XQG ZHQQ  HV  NHLQH  (UQWH  JLEW   JLEW  HV  QLFKWV  ]X 
HVVHQ  'LH 0HQVFKHQ KDEHQ VWXQGHQODQJH :HJH ]X NLORPHWHUZHLW HQWIHUQWHQ 
:DVVHUVWHOOHQ  ]XU�FN]XOHJHQ   'XUFKIDOOHUNUDQNXQJHQ   YHUXUVDFKW  GXUFK 
VFKPXW]LJHV 7ULQNZDVVHU XQG PDQJHOQGH +\JLHQH  JHK|UHQ ]X GHQ KlXÀ JVWHQ 
7RGHVXUVDFKHQ EHL GHQ .LQGHUQ LQ GLHVHU 5HJLRQ 

%UXQQHQ DOV HLQ]LJH &KDQFH 
Å6HL  6R  )UHL´  XQG  GLH  3DUWQHURUJDQLVDWLRQ  **)  EDXHQ  VHLW  �EHU      -DKUHQ 
LQ  GHU  5HJLRQ  0DUD  5HJHQZDVVHUWDQNV  XQG  ERKUHQ  7LHIERKUEUXQQHQ   XP 
:DVVHU PLWWHOV PHFKDQLVFKHU +DQGSXPSH DQ GLH 2EHUÁ lFKH ]X EHI|UGHUQ  
'DPLW LQ =XNXQIW QRFK PHKU 0HQVFKHQ YRQ GHQ %UXQQHQ SURÀ WLHUHQ N|QQHQ  
SODQW 6HL 6R )UHL GHQ (LQVDW] YRQ 6RODUSXPSHQ  6R NDQQ GXUFK GLH 9HUOHJXQJ 
YRQ /HLWXQJHQ DQ PHKUHUHQ 6WHOOHQ :DVVHU HQWQRPPHQ ZHUGHQ  (LQ HLQ]LJHU 

7LHIERKUEUXQQHQ I�U 7DQVDQLD

1(8  1(8   
%JF�4DIVMF�EFS�NBHJTDIFO�5JFSF�
'LH  EHOLHEWH  .LQGHUEXFKUHLKH  Å'LH  6FKXOH  GHU  PDJLVFKHQ  7LHUH´  VSLHOW 
LQ  GHU  :LQWHUVWHLQVFKXOH  LQ  'HXWVFKODQG   ,P  *HJHQVDW]  ]X  QRUPDOHQ 
6FKXOHQ JLEW HV GRUW PDJLVFKH 7LHUH GLH VSUHFKHQ N|QQHQ 
1XU  JDQ]  ZHQLJH 0HQVFKHQ  NHQQHQ  GDV *HKHLPQLV  GLHVHU PDJLVFKHQ 
7LHUH   GLH  ]X  GHQ  EHVWHQ  )UHXQGHQ GHU  6FK�OHU ZHUGHQ  XQG PLW  LKQHQ 
YLHOH OXVWLJH XQG VSDQQHQGH $EHQWHXHU HUOHEHQ 
,Q XQVHUHU %LEOLRWKHN À QGHW LKU VFKRQ HLQH JUR�H $XVZDKO GLHVHU %XFKVHULH 
GHU $XWRULQ 0DUJLW $XHU 
1HX VLQG 
  'LH 6FKXOH GHU PDJLVFKHQ 7LHUH B%DQG    7FSTUFJOFSU
  'LH 6FKXOH GHU PDJLVFKHQ 7LHUH B%DQG     )JO�VOE�XFH
  'LH 6FKXOH GHU PDJLVFKHQ 7LHUH  HQGOLFK )HULHQB%DQG    3BCCBU�VOE�*EB
  'LH 6FKXOH GHU PDJLVFKHQ 7LHUH  HQGOLFK )HULHQB%DQG    4JMBT�VOE�3JDL

9LHO 6SD� EHLP /HVHQ  

%UXQQHQ  YHUVRUJW  MHW]W  VFKRQ  ELV  ]X         0HQVFKHQ  GDXHUKDIW  PLW  JHVXQGHP   VDXEHUHP 
:DVVHU  
Å)U�KHU ZDUHQ GLH .LQGHU RIW VFKZHU NUDQN  6LH KDEHQ YHUVFKPXW]WHV :DVVHU JHWUXQNHQ  +HXWH 
VLQG VLH JHVXQG  :LU KDEHQ +RIIQXQJ  :LU N|QQHQ OHEHQ ́
'LH 3URMHNWYRUVWHOOXQJ XQG 6DPPOXQJ ZLUG DP    $GYHQWVRQQWDJ EHLP *RWWHVGLHQVW VHLQ 
�7JFMFO�IFS[MJDIFO�%BOL�G¼S�%FJOF�6OUFSTU¼U[VOH�
�EJF�,BUIPMJTDIF�.¤OOFSCFXFHVOH



,S¤VUFSC¼TD
IFMTFHOVOH�

BN�

4UFISFSIPG

$P     $XJXVW      I
DQG GDV HUVWH

 0DO 

GLH  .UlXWHUE
�VFKHOVHJQX

QJ  DP  6WHK 

UHUKRI  VWDWW   'LH  *ROGKDXEHQIUD
XHQ 

KDEHQ GLH .U
lXWHU XQG %OX

PHQ JHVDP 

PHOW   JHWURFNQ
HW  XQG  ]X  X

Q]lKOLJHQ 

%�VFKHUOQ JH
EXQGHQ  'LH 0XVLNNDSHOOH 

XQG  GHU  .LUF
KHQFKRU  XP

UDKPWHQ  GLH 

YRQ 0DULD  (LFKHU  J
HVWDOWHWH :RUWJRW 

WHVIHLHU   (V  Z
DU  HLQ  VHKU  V

FK|QHV  XQG 

VWLPPXQJVYROOHV  )
HVW  LP  EHVRQGHUHQ

 

$PELHQWH GHV 6W
HKUHUKRIHV 

0RELOH .RPPXQLRQVSHQGXQJ

.UDQNH XQG lOWHUH 0HQVFKHQ  GLH 

]XU 9RUEHUHLWXQJ DXI G
DV :HLK 

QDFKWVIHVW  RGHU ZlKUHQG GHV 

-DKUHV ]X +DXVH GLH 6DNUDPHQWH 

HPSIDQJHQ P|FKWHQ  P|JHQ 

VLFK JHUQH EHL
5HQGO &KULVWLQH       

          

RGHU EHL +DEULQJ :DOWHU 

               PHOGHQ 

#FJDIUHFMFHFOIFJU

$P 'L          YRQ 
      ELV       8KU 
XQG DP 'L          
YRQ       ²       
8KU LVW %HLFKWJHOH 
JHQKHLW EHL 3I  :ROI 

JDQJ 6FKQ|O]HU 

45&3/4*/(&/
:LH EHUHLWV LQ GHQ OHW]WHQ -DKUHQ  
PLW $XVQDKPH GHV YRULJHQ -DKUHV  
ZHUGHQ GLH .LQGHU  GLH -XJHQG 
OLFKHQ XQG GLH (UZDFKVHQHQ KHXHU 
ZLHGHU YRQ +DXV ]X +DXV ]LHKHQ 
XQG GLH IURKH %RWVFKDIW YHUN�QGHQ  
'LH 6FK�OHU XQG 6FK�OHULQQHQ EH 
NRPPHQ EDOG %HVFKHLG �EHU GDV 
Å:LH   :HU   :DQQ XQG :R´ 

'*3.6/(
'LH )LUPYRUEHUHLWXQJHQ LQ 
GHQ YHUVFKLHGHQHQ *UXSSHQ 
KDEHQ EHUHLWV EHJRQQHQ  
8QJHIlKU    -XJHQGOLFKH 
ZHUGHQ DP     -XQL       
YRQ $EW HP  0DUWLQ )HOOKRIHU 
YRP 6WLIW 6FKOlJO   LQ XQVHUHU 
3IDUUNLUFKH GDV 6DNUDPHQW 
GHU )LUPXQJ HPSIDQJHQ  

;FDIQSPCTUXFDITFM
6HLW $QIDQJ 6HSWHPEHU JLEW HV 
ZLHGHU GUHL QHXH =HFKSU|EVWH                                                     
'$1.( I�U GLH JHOHLVWHWHQ 
'LHQVWH DQ %HQHGLNW *ULHVPD\U 
XQG  )UDQ] +ROOHUZHJHU  
'$1.( I�U GLH NRPPHQGHQ 
'LHQVWH DQ $OIUHG .LQDVW  &KULVWL 
DQ /HLWQHU XQG )UDQ] 5HLWHU .RI 
OHU 

:LU  JUDWXOLHUHQ 
.BSJB�"TDIFOCFS�
HFS  ]X  LKUHP   DP 
    2NWREHU  JHIHL 
HUWHQ      *HEXUWV 
WDJ   0DULD  LVW  HLQ 
ZLFKWLJHV  0LWJOLHG 
LQ  XQVHUHU  3IDUUH  

:LU  JUDWXOLHUHQ 

)BOT�3BNQ ]X VHL 

QHP 
���� (FCVSUTUBH  

GHQ HU DP    2NWR 

EHU
JHIHLHUW  KDW   +DQV 

LVW  HLQ  ZLFKWLJHV 

0LWJOLHG  XQVHU
HU  3IDUUH   GH

U  VLFK  I�U 

9LHOHV  LQ  XQ
VHUHU  *HPHLQVFKDIW  DQ

 

QLPPW  LP %HVRQGHUHQ
 DXFK GHU 0�OO 

WUHQQXQJ DP
 )ULHGKRI  'DQNH I�U 'HLQ 

(QJDJHPHQW  XQG  IFS
[MJDIFO� (M¼D

L�

XVOTDI
�(FT
VOEIFJU

VOE�(PUUFT�4
FHFO�

RE DOV :RUWJRWWHVGLHQVWOHLWHULQ   /HN WRULQ  XQG  Á HL�LJH  +HOIHULQ   %"/,&�G¼S� %FJO� &OHBHFNFOU� VOE� IFS[�MJDIFO� (M¼DLXVOTDI
� (FTVOEIFJU�VOE�(PUUFT�4FHFO��

7UDXHU  XQG 6WHUEHEHJOHLWXQJ
)DVW -HGHU YRQ XQV NHQQW GDV *H 
I�KO GHU 7UDXHU ² GDV GDUI DXFK VHLQ 
2IWPDOV LVW HLQ *HVSUlFK  HLQ DXI 
PHUNVDPHV =XK|UHQ RGHU HLQ 
+lQGHGUXFN VFKRQ HLQH JUR�H +LOIH  
*HUQH ELHWH LFK VR HLQH %HJOHLWXQJ 
DQ  ZHQQ GLHVH JHZ�QVFKW ZLUG 
5HQGO &KULVWLQH               



:DV WUlJW PLFK    
(MBVCFOTBCFOEF�JN�%FLBOBU�'SBOLFONBSLU
(LQHV GHU DFKW 7KHPHQIHOGHU GHV ]ZHLMlKULJHQ =XNXQIWVZHJHV XQVHUHU 'L|]HVH ODXWHW Å*ODXEHQVYHUPLWWOXQJ QHX  ́ 
'LH )UDJH Å:DV EUDXFKW HV  GDPLW ZLU XQVHUHQ *ODXEHQ VR YHUPLWWHOQ N|QQHQ  XP 0HQVFKHQ EHZXVVW ]X PDFKHQ  
GDVV GLHVHU *ODXEH %HGHXWXQJ I�U LKU /HEHQ KDEHQ NDQQ"  ́ ZDU XQG LVW GDEHL ZHVHQWOLFK  $XVJHKHQG GDYRQ ZXUGH 
HLQJHODGHQ  0|JOLFKNHLWHQ ]X VFKDIIHQ  �EHU *ODXEH  E]Z  SHUV|QOLFKH *ODXEHQVHUIDKUXQJHQ UHGHQ RGHU HU]lKOHQ 
]X N|QQHQ  :LU LP 'HNDQDW )UDQNHQPDUNW  P|FKWHQ PLW YLHU *ODXEHQVDEHQGHQ  GLH ZLU I�U GDV QlFKVWH $UEHLWVMDKU 
JHSODQW KDEHQ  GD]X HLQHQ %HLWUDJ OHLVWHQ  (V LVW HLQ HUVWHU 6FKULWW KLQ ]X PHKU *HPHLQVDPNHLW  VR ZLH ZLU HV LQ 
GHQ QlFKVWHQ -DKUHQ YHUPHKUW HUOHEHQ ZHUGHQ  ZHQQ ZLU  LP 'HNDQDW DOV N�QIWLJH Å3IDUUH´ ]XVDPPHQDUEHLWHQ 
XQG N|QQHQ VR HLQDQGHU DXFK EHVVHU NHQQHQOHUQHQ 
:LU  ODGHQ "--&� *OUFSFTTJFSUFO DQ GHQ XQWHQ  DQJHI�KUWHQ 7HUPLQHQ DE       8KU ]XP $QNRPPHQ EHL HLQHU 
HLQIDFKHQ -DXVH HLQ  8P       8KU EHJLQQW GDQQ GHU LQKDOWOLFKH $EHQG XQG ZLUG ELV       8KU GDXHUQ 

Ä$OOH PHLQH 4XHOOHQ  HQWVSULQJHQ  LQ  GLU  'DV :RUW *RWWHV  DOV 
.UDIWTXHOOH LP $OOWDJ ³
:ROIJDQJ 6FKQ|O]HU  3IDUUHU LQ 9|FNODPDUNW
'LHQVWDJ      1RYHPEHU      LP 3IDUUVDDO 3|QGRUI

Ä'LH )UHXGH DQ *RWW LVW XQVHUH .UDIW ³
-RKDQQ *UHLQHJJHU  3IDUUHU LQ 6W  *HRUJHQ
'LHQVWDJ      )HEUXDU      LP 3IDUUVDDO )UDQNHQEXUJ

Ä/REH QXQ *RWW PHLQH 6HHOH  ± 5HGHQ PLW XQG �EHU *RWW³
0DULD (LFKHU  'HNDQDWVDVVLVWHQWLQ LP 'HNDQDW )UDQNHQPDUNW
'LHQVWDJ      0lU]      LP 3IDUUVDDO =HOO DP 0RRV

(LQH  "ONFMEVOH  XQWHU  NBSJB�FJDIFS!EJPF[FTF�MJO[�BU� RGHU  XQWHU 
                HUOHLFKWHUW  XQV  GDV  3ODQHQ   DEHU  DXFK  HLQ  VSRQWDQ 
HQWVFKLHGHQHU %HVXFK LVW EHL MHGHP 7HUPLQ P|JOLFK 

3IDUUE�UR
'DV 3IDUUE�UR LVW YRQ            ELV            JHVFKORVVHQ XQG ELV ]XP            QXU HLQJHVFKUlQNW JH 
|IIQHW  ,FK ELWWH 6LH  0HVVLQWHQVLRQHQ I�U GLH )HLHUWDJH XQG ELV HLQVFKOLH�OLFK             ELV ]XP            LP 
3IDUUE�UR EHNDQQW]XJHEHQ  
'LHV LVW DXFK JHUQH SHU (0DLO DQ SIDUUH QHXNLUFKHQ YRHFNOD#GLRH]HVH OLQ] DW  SHU :KDWV$SS RGHU GXUFK (LQZHU 
IHQ LQ GHQ 3RVWNDVWHQ LP 3IDUUKHLP  DXFK DX�HUKDOE GHU JHZRKQWHQ gIIQXQJV]HLWHQ  P|JOLFK  'LH %H]DKOXQJ 
ELWWH SHU %DQN�EHUZHLVXQJ  ,%$1 $7                        RGHU DXFK LQ GHQ 3RVWNDVWHQ HLQZHUIHQ 

'DQNH I�U ,KU 9HUVWlQGQLV
3HWUD /R\  3IDUUVHNUHWlULQ



Ä$GYHQWVNDOHQGHU 
GHU JXWHQ *HGDQNHQ³

WĨĂƌƌƐĞŬƌĞƚćƌŝŶ WĞƚƌĂ >ŽǇ 
dĞů͗ ϬϲϳϲͬϴϳϳϲϱϮϰϴ 

ƉĨĂƌƌĞ͘ŶĞƵŬŝƌĐŚĞŶ͘ǀŽĞĐŬůĂΛĚŝŽĞǌĞƐĞͲůŝŶǌ͘Ăƚ 

WĨĂƌƌƉƌŽǀŝƐŽƌ 
DĂŐ͘ tŽůĨŐĂŶŐ ^ĐŚŶƂůǌĞƌ 

ǁŽůĨŐĂŶŐ͘ƐĐŚŶŽĞůǌĞƌΛĚŝŽĞǌĞƐĞͲůŝŶǌ͘Ăƚ 

PĨĨŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ WĨĂƌƌďƺƌŽ 
 ŝĞŶƐƚĂŐ Ϭϴ͗ϯϬ hŚƌ ʹ ϭϬ͗ϯϬ hŚƌ 

 ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ ϭϰ͗ϬϬ hŚƌ ʹ ϭϳ͗ϬϬ hŚƌ 

 ƵƘĞƌŚĂůď ĚĞƌ PĨĨŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ ǁĞŶĚĞŶ 
^ŝĞ ƐŝĐŚ ďŝƚƚĞ ĂŶ ĚĂƐ 

WĨĂƌƌďƺƌŽ sƂĐŬůĂŵĂƌŬƚ 
ϬϳϲϴϮͬϲϮϲϲ 

 ŝƚƚĞ ĂůůĞ ƉĨĂƌƌůŝĐŚĞŶ dĞƌŵŝŶĞ ĂŶ 
ƉĨĂƌƌĞ͘ŶĞƵŬŝƌĐŚĞŶ͘ǀŽĞĐŬůĂΛĚŝŽĞǌĞƐĞͲůŝŶǌ͘Ăƚ 
ŵĂŝůĞŶ ŽĚĞƌ ŝŵ WĨĂƌƌďƺƌŽ ďĞŬĂŶŶƚŐĞďĞŶ͘ 

 ĂŶŬĞ͊ 

 ĞƐƚĂƚƚƵŶŐ  ŝƚĞƌďŝĐŚůĞƌ 
ϬϳϲϴϮͬϯϰϯϬϬ 
 ĞƐƚĂƚƚƵŶŐ  ĐŬů 
ϬϳϲϳϮͬϵϮϴϮϲ 

 

PĨĨĞŶƚůŝĐŚĞ  ƺĐŚĞƌĞŝ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ƵŶĚ ĚĞƌ WĨĂƌƌĞ EĞƵŬŝƌĐŚĞŶ ͬ sƂĐŬůĂ 
PĨĨŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗ 

 ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ ϭϲ͗ϬϬ hŚƌ ʹ ϭϴ͗ϬϬ hŚƌ ;ĂƵƘĞƌ ĂŶ &ĞŝĞƌƚĂŐĞŶͿ 
^ŽŶŶƚĂŐ Ϭϴ͗ϯϬ hŚƌ ʹ ϭϭ͗ϯϬ hŚƌ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗ /ŶŚ͘ ,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗ PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐƚĞĂŵ ĚĞƌ WĨĂƌƌĞ EĞƵŬŝƌĐŚĞŶ 
 ĞŝƚƌćŐĞ ƵŶĚ &ŽƚŽƐ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶćĐŚƐƚĞ  ƵƐŐĂďĞ ďŝƚƚĞ ĂŶ ƉĨĂƌƌďƌŝĞĨ͘ŶĞƵŬŝƌĐŚĞŶΛŐŵǆ͘Ăƚ 

ZĞĚĂŬƚŝŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ Ĩƺƌ ĚĞŶ ŶćĐŚƐƚĞŶ WĨĂƌƌďƌŝĞĨ͗ ϭϳ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ 

,FK ODGH LQ GHU $GYHQWV]HLW DOOH UHFKW KHU]OLFK GD]X 
HLQ  VLFK LQ GHU .LUFKH 7H[WH PLW SRVLWLYHQ *HGDQNHQ 
XQG $QUHJXQJHQ DE]XKROHQ  'LHV NDQQ PDQ WlJOLFK 
WXQ  RGHU PDQ NDQQ VLFK GLHVH =HWWHO QDW�UOLFK DXFK 
I�U  GHQ  JDQ]HQ  $GYHQW  PLW  QDFK  +DXVH  QHKPHQ 
XQG  VLFK  GDPLW  VHOEHU  RGHU  I�U  -HPDQGHQ   GHQ 
PDQ  EHVFKHQNHQ  P|FKWH   HLQHQ  $GYHQWVNDOHQGHU 
JHVWDOWHQ 

(LQH VFK|QH $GYHQWV]HLW  
3HWUD /R\

(MI /EXLSPMWGLI /MVGLI MR 3ʔ 
FIKPIMXIX 1IRWGLIR HYVGL MLV 
KER^IW 0IFIR  (EW IVQʯKPMGLIR 
YRWIVI /MVGLIRQMXKPMIHIV QMX 
MLVIR &IMXVʞKIR YRH MLVIQ 
)RKEKIQIRX  ;MV FIHEROIR YRW 
LIV^PMGL JʳV HMIWI 9RXIVWXʳX^YRK 
YRH [ʳRWGLIR IMRI 
KIWIKRIXI ;IMLREGLXW^IMX 

-LV 8IEQ HIV

/MVGLIRFIMXVEK &IVEXYRKWWXIPPI
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5lXFKHUQ LQ GHQ 5DXKQlFKWHQ
'LH  7DJH  ]ZLVFKHQ GHP         XQG  GHP           GLH  VRJHQDQQWHQ 
5DXKQlFKWH  HLJQHQ VLFK KHUYRUUDJHQG ]XU 5HLQLJXQJ GHLQHU 6HOEVW  
GHLQHV =XKDXVHV XQG GHLQHU 8PJHEXQJ  
(JDO ]X ZHOFKHU 7DJHV  RGHU -DKUHV]HLW  ZDQQ LPPHU GX GDV *HI�KO 
KDVW   GDVV  VLFK  VFKOHFKWH  RGHU  IUHPGH  (QHUJLHQ  LQ  GHLQHQ  YLHU 
:lQGHQ  EHÀ QGHQ   NDQQVW  GX  GHLQ  =XKDXVH  UlXFKHUQ   'DV  5LWXDO 
GHV 5lXFKHUQV LVW VHKU EHIUHLHQG XQG  GDQDFK I�KOW PDQ VLFK LPPHU 
JHVWlUNW XQG EHVFK�W]W 
'LH     ZLFKWLJVWHQ  5DXKQlFKWH  VLQG   GLH  1DFKW  GHV         
 7KRPDVQDFKW   GHV         &KULVWQDFKW   GHV         6LOYHVWHUQDFKW  
XQG GHV       'UHLN|QLJVQDFKW  

5*114�'�34�3�6$)&3/
'DV EUDXFKW PDQ 
)HXHUIHVWHV  *HIl�  RGHU  5lXFKHUSIDQQH   DXFK  HLQ  PLW  6DQG 
JHI�OOWHU  7RQWRSI  LVW  JHHLJQHW    5lXFKHUNRKOH  :HLKUDXFK   .UlXWHU  
+RO]VWlEFKHQ  ]XP  $EVFKDEHQ  YHUNRKOWHQ  :HLKUDXFKV  XQG 
YHUEUDQQWHU  .UlXWHU   (YHQWXHOO  GLH  8WHQVLOLHQ  DXI  HLQHP  7DEOHWW 
]XVDPPHQVWHOOHQ 

6R JHKW·V  
'LH  5lXFKHUNRKOH  DQ  HLQHU  (FNH    DQ]�QGHQ   (UVW  ZHQQ GLH .RKOH 
ZHL�  LVW   :HLKUDXFK  XQG  .UlXWHU  GDUDXI  VWUHXHQ     GDV  5lXFKHUQ 
EHJLQQW  :HQQ GDV +DU] XQG GLH .UlXWHU QDFK HLQLJHU =HLW YHUNRKOW 
VLQG  GLHVH PLW HLQHP +RO]VWlEFKHQ YRQ GHU .RKOH DEVFKDEHQ XQG 
QHXHV +DU] .UlXWHU GDUDXI JHEHQ ² QHXHU :RKOJHUXFK EUHLWHW VLFK 
DXV 
1DFK GHP 5lXFKHUYRUJDQJ NUlIWLJ O�IWHQ 

/HEHQVHUHLJQLVVH

3¤VDIFSNJTDIVOH
)ROJHQGH  5lXFKHUPLVFKXQJ  NDQQ  VHOEVW  YRUEHUHLWHW  ZHUGHQ  
$P  HLQIDFKVWHQ  LVW  HV   GDEHL  .�FKHQNUlXWHU  ]X  YHUZHQGHQ  
'LHVH =XVDPPHQVHW]XQJ LVW EHVRQGHUV I�U .LQGHU JHHLJQHW  
  7HLO :HLKUDXFK
  7HLO 5RVHQEO�WHQ RGHU JHWURFNQHWH 7DQQHQQDGHOQ
  7HLO 7K\PLDQ
  7HLO /DYHQGHO
  7HLO 5RVPDULQ

6HJHQ QDFK GHP 5lXFKHUQ 
*XWHU *RWW  
'X EHJOHLWHVW XQV DXI XQVHUHQ /HEHQVZHJHQ 
:LH GHU 'XIW GHV :HLKUDXFKV XQVHUH 5lXPH HUI�OOW  
VR HUI�OOH GX XQV PLW GHLQHU /LHEH 
6HJQH XQV *RWW  
KHXWH XQG DOOH 7DJH 
,P 1DPHQ GHV 9DWHUV  GHV 6RKQHV XQG GHV +HLOLJHQ *HLVWHV 
$PHQ  
7ROOH  $QUHJXQJHQ  XQG  ,QIRUPDWLRQHQ    �EHU  GDV  /HEHQ  XQG 
IHLHUQ  LP $GYHQW  À QGHQ  VLH DXI  KWWSV   ZZZ GLRH]HVH OLQ] DW 
DGYHQW DQFKRU1DYB      




