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7ULQLWDWLV�–�)HVW�GHU�'UHLHLQLJNHLW 

1DFKGHP�LFK�LQ�GHQ�OHW]WHQ�
2VWHUJHPHLQGHEULHIHQ�VFKRQ�
�EHU�2VWHUQ��+LPPHOIDKUW�XQG�
3ILQJVWHQ�JHVFKULHEHQ�KDEH��ZLOO�
LFK�PLFK�DXFK�YRU�GHP�VFKZLH�
ULJVWHQ�)HVW�QLFKW�GU�FNHQ��'HP�
'UHLHLQLJNHLWVIHVW�DP�6RQQWDJ�
QDFK�3ILQJVWHQ� 

0DQ�NDQQ�MD�LPPHU�ZLHGHU�K|UHQ��
Ä'UHLHLQLJNHLW"�'DV�YHUVWHKW�VR�
ZLHVR�NHLQHU�–�YHU]LFKWHQ�ZLU�
GRFK�GUDXI�³�'DJHJHQ�P|FKWH�LFK�
HLQH�/DQ]H�I�U�GLH�5HGH�YRQ�GHU�
'UHLHLQLJNHLW�*RWWHV�EUHFKHQ��
'HQQ�LFK�GHQNH��1XU�GDPLW�ZHU�
GHQ�ZLU�GHP�W\SLVFK�&KULVWOLFKHQ�
XQVHUHV�*ODXEHQV�JHUHFKW��-�
$EHU�YRQ�$QIDQJ�DQ� 

,P�1HXHQ�7HVWDPHQW�JLEW�HV�
QRFK�NHLQH�DXVJHDUEHLWHWH�/HKUH�
YRQ�GHU�'UHLHLQLJNHLW�*RWWHV�–�

DOOHUGLQJV�VFKRQ�GLYHUVH�)RUPX�
OLHUXQJHQ��GLH�GLH�7ULQLWlWVYRU-
VWHOOXQJ�JHUDGH]X�QDFK�VLFK�]LH�
KHQ��:HQQ�ZLU�XQV�LQ�GLH�HUVWHQ�
&KULVWHQ�KLQHLQYHUVHW]HQ��LVW�
QDFKYROO]LHKEDU��GDVV�VLH�
ÄQRWZHQGLJ³�ZXUGH�� 

,P�-XGHQWXP�ZXU]HOQG�ZDU�HV�
VHOEVWYHUVWlQGOLFK�XQG�JDU�QLFKW�
DQGHUV�GHQNEDU��:LU�JODXEHQ�DQ�
HLQHQ�HLQ]LJHQ�*RWW� 

'D]X�GDQQ�GLH�XPZHUIHQGH�(U�
IDKUXQJ��-HVXV�ZXUGH�YRQ�*RWW�
DXV�GHP�7RG�HUZHFNW�XQG�LVW�OH�
EHQGLJ�LQ�VHLQHU�*HPHLQGH�JH�
JHQZlUWLJ�DOV�GHU�+HUU��]X�GHP�
PDQ�EHWHQ�NDQQ�� 

(LQH�ZHLWHUH�ZLFKWLJH�(UIDKUXQJ�
ZDU�GLH�YRQ�*RWWHV�*HLVW�DQ�
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7ULQLWDWLV�–�)HVW�GHU�'UHLHLQLJNHLW 

3ILQJVWHQ�DOV�GLH�ZLUNVDPH�.UDIW�
XQG�(QHUJLH�*RWWHV� 

6R�HQWVWDQGHQ�DXIJUXQG�YRQ�
*ODXEHQVHUIDKUXQJHQ�*HGDQNHQ�
ZLH� 

'HU�HLQH�*RWW�LVW�LQ�-HVXV�0HQVFK�
JHZRUGHQ�XQG�LQ�VHLQHP�+HLOLJHQ�
*HLVW�ZLUNVDP��-�'HU�HLQH�*RWW�
EHJHJQHW�XQV�DOV�9DWHU��6RKQ�XQG�
+HLOLJHU�*HLVW�� 

8QG�PDQ�HQWGHFNWH�GDEHL� 

=X�*RWW�VHOEVW�JHK|UW�LPPHU�
VFKRQ�HLQ�Ä0LWHLQDQGHU³��*HPHLQ�
VFKDIW��OLHEHYROOH�%H]LHKXQJ��*RWW�
OLHEW�QLFKW�QXU��HU�LVW�/LHEH�� 

0LW�DOO�GHP�LVW�GLH�7ULQLWlWVYRUVWHO�
OXQJ�NHLQ�/HKUV\VWHP��GDV�XQV�
*RWW�UDWLRQDO�HUNOlUHQ�ZLOO��GDV��
ZlUH�Y|OOLJ�XQDQJHPHVVHQ�����
VRQGHUQ�VLH�LVW�HKHU�HLQ�%LOG��GDV�
XQV�]XP�1DFKVLQQHQ��EHU�GDV�
*HKHLPQLV��GDV�*RWW�LVW��HLQODGHQ�
ZLOO��8QG�GDV�XQVHUHU�6XFKH�QDFK�
*RWW�HLQH�5LFKWXQJ�JHEHQ�NDQQ��

-HVXV�LVW�GHU�.|QLJVZHJ�]X�*RWW��
*RWWHV�%DUPKHU]LJNHLW�LVW�QLFKWV�
$EVWUDNWHV��VRQGHUQ�]HLJW�VLFK�LP�
/HEHQ�-HVX�XQG�VHLQHP�*DQJ�
DQV�.UHX]��VHLQHP�6WHUEHQ�]X�
XQVHUHQ�*XQVWHQ�XQG�VHLQHP�
$XIHUVWHKHQ�DOV�XQVHUH�+RIIQXQJ� 

:HQQ�LFK�GLHVH�+RIIQXQJ�VS�UH��
GDQQ�HPSILQGH�LFK�GDV�DOV�*H�
VFKHQN�GHV�+HLOLJHQ�*HLVWHV��,FK�
EHWH�YHUWUDXHQVYROO�Ä9DWHU�XQVHU³�
XQG�ZHL��PLFK�EHL�GLHVHP�*RWW�
JHERUJHQ��GHQ�-HVXV�PLU�]HLJW��
:HQQ�LFK�PLFK�DQ�LKQ�KDOWH��GDQQ�
EOHLEH�LFK�GHP�:LOOHQ�*RWWHV�DXI�
GHU�6SXU�� 

6R�IHLHUW�7ULQLWDWLV�EHLGHV��'DV�
*HKHLPQLV�GHV�XQIDVVEDUHQ�*RW�
WHV�XQG�GDV�:XQGHU��GDVV�GHU�
KHLOLJH�*RWW�VLFK�XQV�]XZHQGHW� 

+HU]OLFK�������������������������������������������������
 �������,KUH�3IDUUHULQ�� 
������������������� 

 ��������$QQHJUHW�.ULHJ� 

0DQ�KDW�LPPHU�ZLHGHU�6\PEROH�I�U�GLH�'UHLHLQLJNHLW�
JHVXFKW��'DV�'UHLHFN��OLQNV��'HWDLO�DXV�GHP�$OWDU�LQ�
GHU�:HLOHU�.DSHOOH���GLH�3\UDPLGH��GDV�.OHHEODWW���� 
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'$1.(������������������������������������������������������������������������������������
I�U�6SHQGHQ��GLH�VHLW�1RYHPEHU������HLQJLQJHQ�� ���������������������������
-�%URW�I�U�GLH�:HOW�����������������������������������-�¼���������������������������������������������������������
-�6SHQGHQ�I�U�GLH�HLJHQH�*HPHLQGH� ����-�¼� 

6SHQGHQGDQN 

gNXPHQLVFKHU�)DPLOLHQELEHOWDJ 

$XFK�LQ�GLHVHP�-DKU�SODQHQ�ZLU�ZLHGHU�]XVDPPHQ�PLW�GHU�NDWKROL�
VFKHQ�*HPHLQGH�HLQHQ�)DPLOLHQELEHOWDJ��������������������������������������������������

 �������$P�6DPVWDJ��GHQ����������������������������������������
 �����������2NWREHU���������������������������������������������
 ����YRQ�������–������8KU� 

7HLOQHKPHQ�NDQQ�GLH�JDQ]H�)DPLOLH�–�
DEHU�QDW�UOLFK�DXFK�.LQGHU�RKQH�(OWHUQ� 

(V�IUHXW�VLFK�DXI�HXFK���������������������������������������������������������������������������
  GDV�9RUEHUHLWXQJVWHDP 

=XP�.LQGHUJRWWHVGLHQVW�WUHIIHQ�ZLU�XQV�HLQPDO�LP�0RQDW�LP����������������������
*HPHLQGHVDDO��SDUDOOHO�]XP�*RWWHV�
GLHQVW�GHU�(UZDFKVHQHQ�XP�������8KU��
'LH�QlFKVWHQ�0DOH�VLQG�������������������������
����0DL������-XQL������-XOL������ 

'LH�7HUPLQH�QDFK�GHQ�6RPPHUIHULHQ�
ELWWH�GHQ�0LWWHLOXQJVEOlWWHUQ�HQWQHKPHQ�� 

+HU]OLFKH�*U��H� 

YRP�.LQGHUJRWWHVGLHQVW-7HDP� 

.LQGHU 

.LQGHUJRWWHVGLHQVW 

Allen Gebern gilt ein sehr herzliches Dankeschön! 

1��6FKZDU]���*HPHLQGHEULHI'UXFNHUHL�GH� 
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6HQLRUHQ 

6HQLRUHQNUHLV 
'DV�LVW�HLQ�RIIHQHU�7UHII�HLQPDO�LP�0RQDW�PLW�.DIIHH�XQG�.XFKHQ�
XQG�$XVWDXVFK��EHU�HLQ�7KHPD��'D�GHU�*HPHLQGHVDDO�DXIJUXQG�
YRQ�5HQRYLHUXQJVDUEHLWHQ�]�=W��HLQ�XQJDVWOLFKHU�2UW�LVW��WUHIIHQ�ZLU�
XQV�ELV�DXI�:HLWHUHV�EHL�PLU�LQ�GHU�:XWDFKVWUD�H�����������������������������������
 ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1HXH�*HVLFKWHU�VLQG�LPPHU�ZLOONRPPHQ���������������������������������������������������������������

'LH�QlFKVWHQ�7HUPLQH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����$SULO������0DL������-XQL������$XJXVW������6HSWHPEHU�����������������������
����2NWREHU�������XP�������8KU� 

)DOOV�6LH�HLQHQ�)DKUGLHQVW�EUDXFKHQ��UXIHQ�6LH�PLFK�JHUQH�DQ��
������������� 

8QVHUHQ�-DKUHVDXVIOXJ�PDFKHQ�ZLU�DP����-XOL����������������������������������
�1lKHUH�,QIRUPDWLRQHQ�N|QQHQ�6LH�EHL�PLU�RGHU�LP�3IDUUE�UR�HUIUDJHQ�����������

  ��������� ,KUH�5LWD�/DQJH-%DGHU 

+HU]OLFKH�(LQODGXQJ�]XU�-XELOlXPVNRQILUPDWLRQ 

$P����-XQL�������3ILQJVWVRQQWDJ�������K��ODGHQ�ZLU�JROGHQH�XQG�
GLDPDQWHQH�.RQILUPDQGHQ�]XP�)HVWJRWWHVGLHQVW�LQ�GLH�-RKDQQHV�
NLUFKH�XQG�]XP�DQVFKOLH�HQGHQ�.LUFKNDIIHH�HLQ����������������������������������������
'DEHL�VSLHOW�HV�NHLQH�5ROOH��RE�,KU�-XELOlXP�VFKRQ�HLQ�SDDU�-DKUH�
]XU�FNOLHJW��RGHU�ZR�VLH�NRQILUPLHUW�ZXUGHQ� 

%LWWH�I�KOHQ�6LH�VLFK�PLW�GLHVHP�$UWLNHO�SHUV|QOLFK�HLQJHODGHQ��GHQQ�
VHOEVW�YRQ�GHQ�GDPDOLJHQ�/|IILQJHU�.RQILUPDQGHQ�OLHJHQ�XQV�GLH�
JHJHQZlUWLJHQ�$GUHVVHQ�QLFKW�YRU��VR�GDVV�ZLU�6LH�QLFKW�QDPHQW�
OLFK�HLQODGHQ�N|QQHQ� 

:HQQ�6LH�QRFK�.RQILUPLHUWH�,KUHU�-DKUJlQJH�NHQQHQ��ZlUHQ�ZLU�
GDQNEDU��ZHQQ�6LH�GLHVH�LQIRUPLHUHQ�Z�UGHQ�����������������������������������������������������������
'DPLW�ZLU�JXW�SODQHQ�N|QQHQ��ELWWHQ�ZLU�XP�HLQH�NXU]H�0LWWHLOXQJ�LP�
3IDUUE�UR��GDVV�6LH�NRPPHQ�ZHUGHQ� 
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.RQILUPDQGHQ 

8QVHUH�.RQILUPDQGLQQHQ�XQG�.RQILUPDQGHQ�JHVWDOWHQ�]XP���������
$EVFKOXVV�LKUHV�.RQILNXUVHV�HLQHQ�*RWWHVGLHQVW� 

DP�6RQQWDJ��GHQ�����$SULO�������������8KU� 

6LH�ODGHQ�KHU]OLFK�GD]X�HLQ�XQG�IUHXHQ�VLFK�DXI�,KU�0LWIHLHUQ� 

'LH�7HOHIRQVHHOVRUJH�LQ�)UHLEXUJ�LVW�7DJ�XQG�1DFKW�I�U�0HQVFKHQ�GD��
GLH�LQ�VFKZLHULJHU�6LWXDWLRQ�HLQ�*HVSUlFK�VXFKHQ�������������������������������������������������������
7HO�������������������DXFK�(-PDLO��IUHLEXUJ#WHOHIRQVHHOVRUJH�GH� 

*RWWHVGLHQVW�GHU�.RQILUPDQGHQ 

'DV�)HVW�GHU�.RQILUPDWLRQ�IHLHUQ�ZLU�DP�
���0DL�������������8KU� 

 

.RQILUPDWLRQ����� 

'LH�$QPHOGXQJ�GHU�QHXHQ�.RQILUPDQGHQ�ILQGHW�DP�����������������
6RQQWDJ������-XOL������VWDWW��,P�$QVFKOXVV�DQ�GHQ�*RWWHVGLHQVW�
�*RWWHVGLHQVWEHJLQQ�LVW�XP�������8KU��LP�*HPHLQGHVDDO��$QJH�
PHOGHW�ZHUGHQ�NDQQ��ZHU�QDFK�GHQ�6RPPHUIHULHQ�LQ�GLH����.ODVVH�
JHKW��$XVQDKPHQ�VLQG�P|JOLFK��:HU�QLFKW�LQ�/|IILQJHQ�JHWDXIW������������
ZXUGH��EULQJH�ELWWH�GLH�7DXIXUNXQGH�PLW��$XFK�ZHU�QRFK�QLFKW�����������������
JHWDXIW�LVW��NDQQ�VLFK�DQPHOGHQ�XQG�ZlKUHQG�GHU�.RQILUPDQGHQ]HLW�
JHWDXIW�ZHUGHQ� 

$QPHOGXQJ�]XU�.RQILUPDWLRQ����� 
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.LUFKHQJHPHLQGHUDWVZDKO 
 

,Q�XQVHUHU�.LUFKHQJHPHLQGH�VLQG�]XP���������������������������
���'H]HPEHU����� 

��GLH�6WHOOHQ�YRQ�.LUFKHQlOWHVWHQ��P�Z�G�� 
���������I�U�]XQlFKVW�VHFKV�-DKUH� 

QHX�]X�EHVHW]HQ� 
 

 

:$6�:,5�%,(7(1� 

-�*HOHJHQKHLW��,KUH�SHUV|QOLFKHQ�)lKLJNHLWHQ��,QWHUHVVHQ�XQG 

��7DOHQWH�HLQ]XVHW]HQ 

-�=XVDPPHQDUEHLW�LQ�HLQHP�NUHDWLYHQ�7HDP 

-�&KDQFHQ�]XU�9HUQHW]XQJ�XQG�:HLWHUELOGXQJ 

-�0LWEHVWLPPXQJ�LQ�YLHOIlOWLJHQ�$UEHLWVEHUHLFKHQ��
 ZLH�'LDNRQLH��6HHOVRUJH��)LQDQ]HQ�	�9HUZDO-
 WXQJ��.LQGHU-�XQG�-XJHQGDUEHLW��*HPHLQGH-����
 OHEHQ�	�*RWWHVGLHQVW�HWF� 
 

6,(�%5,1*(1�0,7� 

-�/XVW��JHPHLQVDP�HWZDV�DXI�GLH�%HLQH�]X�VWHOOHQ 

-�6SD��DP�NRQVWUXNWLYHQ�'LVNXWLHUHQ 

-�2IIHQKHLW�I�U�DQGHUH�0HLQXQJHQ�XQG����������������������
 �(LQVWHOOXQJHQ  

-�)UHXGH�DP�(LQVDW]�I�U�0LWPHQVFKHQ�XQG��������
 �*HPHLQZRKO 

-�,QWHUHVVH�I�U�GHQ�*ODXEHQ 

 

:HQQ�6LH�,QWHUHVVH�DQ�GHU�REHQ�EHVFKULHEHQHQ�7lWLJNHLW�KDEHQ�XQG�
PLQGHVWHQV����-DKUH�DOW�VLQG��
ZHQQ�6LH�)UDJHQ�]XP�bOWHVWHQ�
DPW�KDEHQ�XQG�PHKU�,QIRV�
P|FKWHQ��GDQQ�ZHQGHQ�6LH�VLFK�
JHUQH�DQ�XQVHU�3IDUUDPW� 
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3ILQJVWPRQWDJ 
:lKUHQG�GHU�3ILQJVWZDQGHUWDJH�LQ�%DFKKHLP�IHLHUQ�ZLU�EHL�GHU�
'UHLVFKOXFKWHQKDOOH�HLQHQ�|NXPHQLVFKHQ�=HOWJRWWHVGLHQVW� 

3ILQJVWPRQWDJ������-XQL������XP������8KU 

«««««««««««««««««««««««««««««�� 

����-DKUH�7X6�5|WHQEDFK 
$P�)HVWZRFKHQHQGH�IHLHUQ�ZLU�DQ�GHU�)UHLOXIWE�KQH�YRU�GHU���������
%HQHGLNW-:LQWHUKDOGHU-+DOOH�LQ�5|WHQEDFK�HLQHQ�|NXPHQLVFKHQ�
*RWWHVGLHQVW�� 

6RQQWDJ�����-XOL������XP�������8KU 
«««««««««««««««««««««««««««««�� 

%�UJHUIHVW������-DKUH�/|IILQJHQ 
,P�5DKPHQ�GHV�%�UJHUIHVWV�IHLHUQ�ZLU�LQ�GHU�NDWKROLVFKHQ�.LUFKH�
/|IILQJHQ�HLQHQ�|NXPHQLVFKHQ�*RWWHVGLHQVW�� 

6RQQWDJ������-XOL������XP�������8KU� 
«««««««««««««««««««««««««««««��

9RONVWUDXHUWDJ 
(YDQJHOLVFKH�XQG�NDWKROLVFKH�.LUFKHQJHPHLQGH�IHLHUQ�HLQHQ������
JHPHLQVDPHQ�*RWWHVGLHQVW�PLW�DQVFKOLH�HQGHU�*HGHQNIHLHU�GHU�
6WDGW�LQ�GHU�NDWKROLVFKHQ�.LUFKH�/|IILQJHQ� 

9RONVWUDXHUWDJ������1RYHPEHU������XP�������8KU 

gNXPHQH 

gNXPHQLVFKHV�%LOGXQJVZHUN 

'DV�QHXH�3URJUDPP�EHJLQQW�QDFK�GHQ�
6RPPHUIHULHQ��1DFK�(UVFKHLQHQ�N|Q�

QHQ�6LH�HV�HLQVHKHQ�XQWHU�KWWS���
ZZZ�NDWK-ORHIILQJHQ�GH�KWPO�

RHNXPHQLVFKHVBELOGXQJVZHUN�KWPO�
RGHU�JHGUXFNW�LQ�XQVHUHU�.LUFKH�PLW�

QHKPHQ�� 
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7HUPLQH 

+LPPHOIDKUW 
:LU�IHLHUQ�HLQHQ�Ä*RWWHVGLHQVW�LP�*U�QHQ³�DP������ 

��������������'RQQHUVWDJ��GHQ�����0DL�������� 

LQ�GHU�:HLOHU�.DSHOOH�XP�������8KU�������������������
-�PLW�DQVFKOLH�HQGHP�.LUFKNDIIHH�LP�)UHLHQ��������������������������������
$OOH��GLH�]XP�*RWWHVGLHQVW�KLQZDQGHUQ��������������������
P|FKWHQ��WUHIIHQ�VLFK�XP������8KU�DQ�GHU�����������������������
HYDQJHOLVFKHQ�.LUFKH�LQ�/|IILQJHQ� 

*HPHLQGHIHVW 
8QVHU�*HPHLQGHIHVW�DQ�GHU�-RKDQQHVNLUFKH�IHLHUQ�ZLU�DQ��������������

(UQWHGDQN��DP����2NWREHU������ 

1DFK�GHP�*RWWHVGLHQVW�ZROOHQ�ZLU�EHL�(VVHQ�XQG�7ULQNHQ�JHP�W�
OLFK�]XVDPPHQVLW]HQ�XQG�LQV�*HVSUlFK�NRPPHQ��:LU�KRIIHQ�DXI�
JXWHV�:HWWHU��VR�GDVV�GLH�:LHVH�YRU�GHU�.LUFKH�I�U�GLH�.LQGHU��������������

ZLHGHU�]XU�Ä6SLHOZLHVH³�ZHUGHQ�NDQQ� 

)�U�GDV�6DODWE�IIHW�ELWWHQ�ZLU�XP�6DODWVSHQGHQ� 

�%LWWH�LP�3IDUUE�UR�DQPHOGHQ�RGHU�LQ�GLH�/LVWH�LQ�GHU�.LUFKH����������������������
HLQWUDJHQ�–�YLHOHQ�'DQN��� 

Ä6RPPHUNLUFKH³ 
:LU�WUHIIHQ�XQV�]X�HLQHP�JHPHLQVDPHQ�

*RWWHVGLHQVW�PLW�XQVHUHQ������������������
HYDQJHOLVFKHQ�1DFKEDUJHPHLQGHQ������� 

6RQQWDJ������$XJXVW���������������������
XP�������8KU��� 

LQ�GHU�(YDQJ��.LUFKH�1HXVWDGW����
�:DOWHU-*|EHO-:HJ� 



�� 

 

7HUPLQH�	�gNXPHQH 
 

=HLW�PLW�*RWW 
6R�KDEHQ�ZLU�GHQ�:RFKHQDXVNODQJ�GHU�EHVRQGHUHQ�$UW�JHQDQQW��
]X�GHP�ZLU�6LH�PHKUPDOV�LP�-DKU�
HLQODGHQ��,Q�HLQHP�NOHLQHQ�7HDP�
EHUHLWHQ�ZLU�GD]X�HLQ�7KHPD�YRU��
GHP�ZLU�PLW�,KQHQ�EHWHQG�XQG�
VLQJHQG�QDFKJHKHQ�ZROOHQ��XQG�
]ZDU�DQ�GHQ�6DPVWDJHQ����-XOL�
XQG�����1RYHPEHU�������MHZHLOV�
XP�������8KU�LQ�GHU�.LUFKH� 

GLH�QlFKVWHQ�7HUPLQH� 

���������� ������8KU  %DFKKHLP��.DWK��.LUFKH 
���������� ������8KU  /|IILQJHQ��6FKQHHNUHX] 
���������� ������8KU  5HLVHOILQJHQ��.DWK��.LUFKH 
���������� ������8KU  6HSSHQKRIHQ��.DWK��.LUFKH 

gNXPHQLVFKH�7DL]p-*HEHWH 

=XU�*HVFKLFKWH�GHU�.LUFKHQVWHXHU 

'LH�.LUFKHQVWHXHU�LQ�GHU�KHXWLJHQ�)RUP�JHKW�]XU�FN�DXI�GDV�����
-DKUKXQGHUW����������������������������������������������������������������������������������������������
0LW�GHU�6lNXODULVDWLRQ�YHUORUHQ�GLH�.LUFKHQ�QLFKW�QXU�HLQHQ�JUR�HQ�
7HLO�LKUHU�*�WHU��VRQGHUQ�DXFK�GDV�ELV�GDKLQ�VWDDWOLFK�JHVFK�W]WH�
5HFKW��GHQ�Ä.LUFKHQ]HKQW³�]X�HUKHEHQ��'LH�)LQDQ]LHUXQJ�GHU�����������������
.LUFKH�ZDU�GDGXUFK��DEJHVHKHQ�YRQ�XQUHJHOPl�LJHQ�6SHQGHQ�GHU�
*OlXELJHQ��GHP�6WDDW��EHUODVVHQ��(U�KDWWH�VLFK�GDV�.LUFKHQJXW�DQ�
JHHLJQHW�XQG�VRUJWH�LP�*HJHQ]XJ�GD]X�I�U�GHQ�8QWHUKDOW�GHU����� 

:LVVHQVZHUWHV 



�� 

 

:LVVHQVZHUWHV 
 

.LUFKHQ��GHU�NLUFKOLFKHQ�*HElXGH�XQG�GLH�)LQDQ]LHUXQJ�GHU�3IDUU�
JHKlOWHU��1DFK�HLQHP�=ZLVFKHQ]XVWDQG��LQ�GHP�GLH�5HJLHUXQJHQ�
GHQ�.LUFKHQ�EHVWLPPWH�=XVFK�VVH�DXI�=HLW�JDEHQ��HQWVFKORVV�PDQ�
VLFK�VWDDWOLFKHUVHLWV��QHEHQ�GHQ�6WDDWVVWHXHUQ�GLH�.LUFKHQVWHXHUQ�
HLQ]XI�KUHQ� 

'LH�.LUFKHQJHPHLQGHQ�HUKLHOWHQ�GDV�5HFKW��LKUH�%HLWUlJH��EHU�GLH�
E�UJHUOLFKHQ�6WHXHUOLVWHQ�HLQ]X]LHKHQ��'DV�ZDU�HLQH�'LHQVWOHLV�
WXQJ��GLH�YRQ�GHQ�.LUFKHQ�VWHWV�HQWVSUHFKHQG�EH]DKOW�ZXUGH��,Q�GHU�
:HLPDUHU�9HUIDVVXQJ�YRQ������ZXUGH�GLH�.LUFKHQVWHXHU�I�U�DOOH�
.LUFKHQ�XQG�5HOLJLRQVJHPHLQVFKDIWHQ�IHVWJHVFKULHEHQ��GLH�GHQ�
6WDWXV�HLQHU�.|USHUVFKDIW�GHV�|IIHQWOLFKHQ�5HFKWV�KDEHQ��'DV�
*UXQGJHVHW]�YRQ�������EHUQDKP�GLHVH�5HJHOXQJ��1DFK�GHU�:LH�
GHUYHUHLQLJXQJ�ZXUGH�GDV�.LUFKHQVWHXHUV\VWHP�DXFK�LQ�GLH�QHXHQ�
%XQGHVOlQGHU��EHUWUDJHQ� 

'DV�NLUFKOLFKH�9HUP|JHQ 
 

'DV�JHVDPWH�NLUFKOLFKH�9HUP|JHQ�GHU�.LUFKHQJHPHLQGHQ��.LU�
FKHQJHPHLQGHYHUElQGH��.LUFKHQEH]LUNH��.LUFKHQEH]LUNVYHUElQGH�
VRZLH�VRQVWLJHU�=XVDPPHQVFKO�VVH�YRQ�.LUFKHQJHPHLQGHQ�XQG�
.LUFKHQEH]LUNHQ�GLHQW�GHU�9HUN�QGLJXQJ�GHV�:RUWHV�*RWWHV�XQG�
GHU�'LDNRQLH�XQG�GDUI�QXU�]XU�UHFKWHQ�$XVULFKWXQJ�GHV�$XIWUDJHV�
GHU�.LUFKH�YHUZHQGHW�ZHUGHQ� 

'LH�9HUZDOWXQJ�GHV�9HUP|JHQV 
 

'HU�.LUFKHQJHPHLQGHUDW�YHUZDOWHW�GDV�9HUP|JHQ�GHU�.LUFKHQJH�
PHLQGH��HU�I�KUW�GLH�*HVFKlIWH��VFKDIIW�GLH�HUIRUGHUOLFKHQ�9HUZDO�
WXQJVHLQULFKWXQJHQ��EHDXIVLFKWLJW�GLH�PLW�GHQ�9HUZDOWXQJVJHVFKlI�
WHQ�EHIDVVWHQ�3HUVRQHQ�XQG�QLPPW�GLH�UHFKWOLFKH�9HUWUHWXQJ�GHU�
.LUFKHQJHPHLQGH�XQG�GHV�2UWVIRQGVYHUP|JHQV�ZDKU�� 

�4XHOOH�ZZZ�HNLED�GH� 



�� 

 

)UHXG�XQG�/HLG�LQ�GHU�*HPHLQGH 

:LU�YHUDEVFKLHGHQ 

%HHUGLJXQJ 

:LU�VWHKHQ�LP�0RUJHQ��$XV�*RWW�HLQ�6FKHLQ 
GXUFKEOLW]W�DOOH�*UlEHU��(V�EULFKW�HLQ�6WHLQ� 
(UVWDQGHQ�LVW�&KULVWXV��(LQ�7DQ]�VHW]W�HLQ� 
 
(LQ�7DQ]��GHU�XP�(UGH�XQG�6RQQH�NUHLVW� 
GHU�5HLJHQ�GHV�&KULVWXV��YROO�.UDIW�XQG�*HLVW� 
(LQ�7DQ]��GHU�XQV�DOOH�GHP�7RG�HQWUHL�W� 
 
$Q�2VWHUQ��R�7RG��ZDU�GDV�:HOWJHULFKW� 
:LU�ODFKHQ�GLU�IUHL�LQ�GHLQ�$QJHVLFKW� 
:LU�ODFKHQ�GLFK�DQ��GX�EHGURKVW�XQV�QLFKW� 
 
:LU�IROJHQ�GHP�&KULVWXV��GHU�PLW�XQV�]LHKW� 
VWHKQ�DXI��ZR�GHU�7RG�XQG�VHLQ�:HUN�JHVFKLHKW�� 
LP�$XIVWDQG�HUNOLQJW�XQVHU�2VWHUOLHG� 
 
$P�(QGH�GXUFK]LHKQ�ZLU��YRQ�$QJVW�EHIUHLW� 
GLH�G�VWHUH�3IRUWH��]XP�7DQ]�EHUHLW� 
'X�VHOEVW�JLEVW�XQV��&KULVWXV��GDV�)HVWJHOHLW� 
 

DXV�GHP�QHXHQ�*HVDQJEXFKDQKDQJ���������������������������������������������������������������������������
7H[W��-|UJ�=LQN 

2VWHUOLHG 



�� 

 

���*U�QGH�I�U�.LUFKH 
 

�����'LH�.LUFKH�EHZDKUW�LQ�LKUHP�FKULVWOLFKHQ�*ODXEHQ�HLQH�:DKU-����
 �KHLW��GLH�0HQVFKHQ�VLFK�QLFKW�VHOEVW�VDJHQ�N|QQHQ� 
 
�����,Q�GHU�.LUFKH�ZLUG�GLH�PHQVFKOLFKH�6HKQVXFKW�QDFK�6HJHQ�������
 �JHK|UW�XQG�EHDQWZRUWHW� 
 
�����'LH�.LUFKH�VWlUNW�DXI�HLQH�JHKHLPQLVYROOH�:HLVH��LQGHP�VLH� �
 �0HQVFKHQ�YRQ�LKUHU�*HEXUW�ELV�]X�LKUHP�7RG�EHJOHLWHW� 
 
�����,Q�GHU�.LUFKH�N|QQHQ�GLH�0HQVFKHQ�DXI�*RWW�YHUWUDXHQ��'LH� ��
 �+RIIQXQJ�XQG�GHU�*ODXEH�DQ�LKQ�UHLFKHQ�ELV��EHU�GHQ�7RG�KLQDXV� 
 
�����'LH�.LUFKH�LVW�HLQ�2UW�GHU�5XKH�XQG�%HVLQQXQJ��6ROFKH�2UWH���
 �VROOWHQ�JHSIOHJW�ZHUGHQ�LQ�GHU�KHXWLJHQ�*HVHOOVFKDIW� 
 
�����,Q�GHU�.LUFKH�IHLHUQ�0HQVFKHQ�*RWWHVGLHQVWH�XQG�EHWHQ��'LHV�
 ��WXQ�VLH�DXFK�VWHOOYHUWUHWHQG�I�U�GLH�*HVHOOVFKDIW� 
 
�����'LH�NLUFKOLFKHQ�6RQQWDJH�XQG�)HLHUWDJH�PLW�LKUHQ�7KHPHQ����
 ��LKUHU�0XVLN�XQG�LKUHU�$WPRVSKlUH�SUlJHQ�GDV�-DKU��'LH�.LUFKH��
 ��VHW]W�VLFK�GDI�U�HLQ��GLHVH�7DJH�]X�HUKDOWHQ� 
 
�����,Q�6HHOVRUJH�XQG�%HUDWXQJ�GHU�.LUFKH�ZLUG�MHGHU�(LQ]HOQH� �����
 ��HUQVW�JHQRPPHQ� 
 
�����,Q�.UDQNHQKlXVHUQ�XQG�DQGHUHQ�VR]LDOHQ�(LQULFKWXQJHQ�GHU��
 ��.LUFKH�VFKDIIHQ�YLHOH�+DXSW-�XQG�(KUHQDPWOLFKH�HLQ�EHVRQGHUV�
 ��PHQVFKOLFKHV�.OLPD� 

����0LWJOLHGHU�GHU�.LUFKH��EHQ�6ROLGDULWlW�PLW�GHQ�6FKZDFKHQ�XQG�
 %HQDFKWHLOLJWHQ�� 
 
����.LUFKOLFKH�0XVLN�XQG�.XQVW�VLQG�ELV�KHXWH�SUlJHQGH�NXOWXUHOOH�
 .UlIWH� 
 
����hEHUDOO��ZR�0HQVFKHQ�KLQNRPPHQ��WUHIIHQ�VLH�DXI�GLH�ZHOW-��
 ZHLWH�FKULVWOLFKH�*HPHLQVFKDIW� 

 

*HIXQGHQ�LQ�HLQHP�QRUGGHXWVFKHQ�*HPHLQGHEULHI 
�.LUFKHQNUHLV�1HXVWDGW��5EJH�� 



�� 

 

*XVWDY-$GROI�:HUN 



�� 

 

��� 
8QVHUH�*RWWHVGLHQVWH�LQ�GHU�.DUZRFKH�XQG�]X�2VWHUQ��������������

LQ�/|IILQJHQ 
 

3DOPVRQQWDJ� ������� ������8KU�������*RWWHVGLHQVW��JHVWDOWHW�YRP�
       �����.RQILNXUV 
*U�QGRQQHUVWDJ �������� ������8KU�������*RWWHVGLHQVW�PLW�7LVFKDEHQG-�
       �����PDKO��ELV�FD��������8KU�
.DUIUHLWDJ  ������� ������8KU� �����*RWWHVGLHQVW�PLW�$EHQGPDKO 

2VWHUVDPVWDJ� ������� ������8KU� �����)HLHU�GHU�2VWHUQDFKW����������
       ������ELV�FD��������8KU� 
2VWHUVRQQWDJ� ������� ������8KU �����*RWWHVGLHQVW��PLW�$EHQGPDKO�
     ��������������XQG�2VWHUIU�KVW�FN� 
6R��QDFK�2VWHUQ ������� ������8KU� �����*RWWHVGLHQVW� 

*RWWHVGLHQVWWHUPLQH 

(LQPDO�LP�0RQDW�ILQGHW�HLQ�HYDQJHOLVFKHU�*RWWHVGLHQVW�LP����������������
$OWHQKHLP�6W��0DUWLQ�LQ�/|IILQJHQ��MHZHLOV�DQ�HLQHP�)UHLWDJ�XP�
�����8KU��XQG�LP�3UR�6HQLRUH�LQ�)ULHGHQZHLOHU��DQ�HLQHP�'RQ�
QHUVWDJ�XP�������8KU��VWDWW�� 
'LH�QlFKVWHQ�7HUPLQH�� 
 

6W��0DUWLQ������������������������������������������������������������������������������
 ����������������XQG���������� 
 

3UR�6HQLRUH������������������������������������XQG���������� 
 

 

$XFK�]X�GLHVHQ�*RWWHVGLHQVWHQ�VLQG�DOOH�*HPHLQGHJOLHGHU�HLQJHODGHQ��
6LH�]HLJHQ�GHQ�+HLPEHZRKQHUQ��GDVV�VLH�QLFKW�YHUJHVVHQ�VLQG��ZHQQ�
6LH�ÄYRQ�DX�HQ³�GD]XNRPPHQ� 

*RWWHVGLHQVWH�LP�6HQLRUHQKHLP 

$FKWXQJ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
$XIJUXQG�YRQ�JHPHLQVDPHQ�*RWWHVGLHQVWIHLHUQ�DQ�DQGHUHQ�2UWHQ�ILQGHQ�
LQ�XQVHUHU�.LUFKH�NHLQH�6RQQWDJVJRWWHVGLHQVWH�VWDWW�DP����-XOL������-XOL��

����$XJXVW�XQG�����1RYHPEHU��YJO��6����	�������������������������������������������������������������
:LU�IUHXHQ�XQV�DXI�,KUH�7HLOQDKPH�DQ�GLHVHQ�����������������������������������������������������

EHVRQGHUHQ�*RWWHVGLHQVWHQ� 



�� 

 

6R�HUUHLFKHQ�6LH�GLH�.LUFKHQJHPHLQGH� 

0DUWLQD�,VHOH +RFKILUVWVWUD�H��$ ����������������� 

5LWD�/DQJH-%DGHU :XWDFKVWU���� ��������������� 

0DULD�3|OOPDQQ-%�UJL .LUFKVWU���� ���������������� 

.DWKULQ�5HSSHO-.Q|SIOH 7DOVWU���� ��������������� 

&KULVWD�/XLVH�6FKPLGW  .UHX]lFNHUZHJ��� �������������� 

%LUJLW�6SDQJ  5RKUVWU����� ���������������� 

3IDUUE�UR��/lUFKHQZHJ����)UDX�0LUMDQD�ûXUþLü�������������������������������������������������
%�UR]HLWHQ��'LHQVWDJ�XQG�'RQQHUVWDJ�YRQ����-���8KU���������������������������������������
7HO���������������������)D[����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
H0DLO��3IDUUDPW#HY-NLUFKH-ORHIILQJHQ�GH�����������������������������������������������������������
3IDUUHU��3IDUUHULQ�$QQHJUHW�.ULHJ��3IDUUHU�'U��$UQR�.ULHJ������������������
/lUFKHQZHJ����������/|IILQJHQ��7HO������������������������������������������
IUHLHU�7DJ��0RQWDJ��DP�0RQWDJDEHQG�ZLUG�GHU�$%�DEJHK|UW�����������������������������
.LUFKHQGLHQHU��)UDX�0LUMDQD�ûXUþLü�XQG�+HUU�äHOMNR�ûXUþLü��������������
/lUFKHQZHJ����7HO������������������������������������������������������������������������������������
.LUFKHQJHPHLQGHUDW�����������������������������������������������������������������������������������������������������������

.RQWR�GHU�.LUFKHQJHPHLQGH��6SDUNDVVH�+RFKVFKZDU]ZDOG��������������������������������������������
,%$1��'(�������������������������������*HUQH�QHKPHQ�ZLU�DXFK�6SHQGHQ�I�U�
GDV�Ä*XVWDY-$GROI-:HUN³��GDQQ�ELWWH�6WLFKZRUW��Ä*XVWDY-$GROI-:HUN³��-�'DQNH� 

$OOHQ�+HOIHUQ�EHLP�9HUWHLOHQ�XQG�$XVWUDJHQ�GHV�
*HPHLQGHEULHIHV�VHL�KHU]OLFK�JHGDQNW� 

'UXFN��*HPHLQGHEULHIGUXFNHUHL�������*U��2HVLQJHQ� 

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

,PSUHVVXP��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'HU�*HPHLQGHEULHI�ZLUG�KHUDXVJHJHEHQ�
YRQ�GHU�(YDQJHOLVFKHQ�.LUFKHQJHPHLQGH�
������/|IILQJHQ��/lUFKHQZHJ��������������
7HO�������������)D[�������������������������
5HGDNWLRQVWHDP������������������������������������������
$QQHJUHW�.ULHJ��$UQR�.ULHJ����������������������������������������������������������������
0LUMDQD�ûXUþLü��.DWKULQ�5HSSHO-.Q|SIOH����
(U�HUVFKHLQW�]ZHLPDO�LP�-DKU�LQ�HLQHU�
$XIODJH�YRQ������([HPSODUHQ��������������������������������
6LH�HUKDOWHQ�LKQ�NRVWHQORV�LQ�GHU�.LUFKH�
XQG�LP�3IDUUDPW�������������������������������������

ZZZ�HY-NLUFKH-ORHIILQJHQ�GH������������������������������������������������������ 

 

$GUHVVIHOG 

7LWHOIRWR��+��+DUPV���*HPHLQGHEULHI'UXFNHUHL�GH� 


