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.RQJHUQODJHEHULFKW

+LJKOLJKWYV

EXVLQHVVLVEDRNWPDOV LQ GHU 8QWHUQHKPHQVJHVFKLFKWH HU]JLHOW|
*EHU HLQH OLOOLDUGH 8PVDW] XQG GDV EHUHLWV QDFK GUHL 4XDI
*HVFKIITWVMDKUHY NRQQWH GHU 8PVDW] ZHLWHU JHVWHLJHUW ZHUGHQ >
PLW $EVWDQG XPVDW]VWIUNVWHQ *HVFKIIWVMDKU GHU 8QWHUQHKPHQVJF
YRQ LQVJIJHVDPW PYs $XFK LQ GLHVHP *HVFKIIWVMDKU NRQQWH GD!
ZLHGHUKROW HLQHQ SRVLWLYHQ JUHH &DVKIORZ VHOEVW QDFK 7LOJXQ
DXVZHLVHQ

$X%HUGHP HUZIKQHQVZHUW LVW GHU %HVWDQG DQ OLTXLGH®: OLWWL
JHVWHLIJHUW ZHUGHQ NRQQWH

6HKU HUIUHXOLFK LVW GDV 9HUKIOWQLY YRQ 1HWWRYHUVFKXOGXQJ ]X
ZHOFKHV LQQHUKDOE GHV *HVFKIIWVIDMMUHKWDOELHUW ZHUGHQ NRQQWE
0lU] EHL 9- OoDJ

$XI1JUXQG GHV HUIROJUHLFKHQ *HVFKIIWVMDKUHY ZLUG GHU 9RUVWDQG
'LYLGHQGH YR®RMH $NWRBVFKODJHQ

,P IDXIH GHV *HVFKIIWVMDKUH\WRQQWH GHU 8PVDW] NRQWLQXLHUOLFK JH\
6RZRKO LQ GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ DOV DXFK LQ GHU 'LYLVL
ZXUGHQ VRJDU QHXH 8PVDW]JUHNRUGH HU]JLHOW 'DV YLHUWH 4XDUWDO C
ZDU l«U GLH 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ GDV XPVDW]VWIUNVWH GHU 8Q
'LYLVLRQ QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ YHU]J]HLFKQHWH GDV XPVDW

$XFK EHLP (UJHEQLV VHW]W VLFK GHU SRVLWLYH 7UHQG IRHW]LHO WHVF!
'2 &2 PLW P¥% GDV K|FKVWH (%,7'$ GHU 8QWHUQHKPHQVJHVFKLFKWH

'DV (UJHEQLV ZDU LP *HVFKIIWVMDWDUN GXUFK GLH $QZHQGXQJ GHU 5HJF
,$6 ASHFKQXQJVOHJXQJ LQ +RFKLQIDBPWICRGV GEMFHKOEYVH GHU W-eUI
7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ EHODVWHW (V KDQGHOW VLFK KLHUEHL DXV
ZHOFKH ]X NHLQHQ =DKOXQJVPLWWHODEIO*VVHQ I+KUHQ 2KQH $QZHQG

.RQJHUQHUJHEQLV PLWXP P¥s KIKHU DXVJHIDOOHQ

'HU DXI GLH $QWHLOVHLJQHU GHU '2 &2 $NWLHQIJHVHOOVFKDIW F

.RQJHUQHUJHEQLYVY EHWUJAIVY- P Y4 '‘DV (UJHEQLV MH $NWLH OLHJW
Yo 9- Ya

,P 9HUODXI GHV *HVFKIIWVMDKDBY ZHLWHUKLQ HLQ GHXWOLFKHU 9HUIDC
/JLUD JHJHQ+*EHU GHP (XUR ]X YHU]JHLFKQHQ :IKUHQG GLH WeUNLVFKH /LU
%HJIJLQQ GHV *HVFKIIWVMDKWHRF K (85 75< EHWUXJ EHOLHI VLFK GHU .X
01U] QXU PHKU DXI (85 75< XQG LVW GDPLW XMIDOOHQ 1DFKGHP HI
ZHVHQWOLFKHU 7HLO GHU .RVWHQ LQ ORNDOHU :IKUXQJ DQIIOOW EOHLE
XQEHU-KUW

'2 &2 VFKDIIW PHKU DOV QHXH $UEHLWVSOIW]H

$XI1JUXQG GHU KRKHQ 1DFKIUDJH LQ DOOHQ 'LYLVLRQHQ VWDQG '2
+HUDXVIRUGHUXQJ OLWDUEHLWHU LQ DOOHQ 8QWHUQHKPHQVEHUHLFKF
+RVSLWDOLW\ ,QGXVWULH ]1X EHJHLVWHUQ 'DV 8 QWHUQHKPHQ LVW



OLWDUEHLWHU,QQHQ LP DEJHODXIHQHQ *HVFKIIWVMDKU DXIJHQRPPHQ ]X
MHGH (LQJHOQH HLQH HLQ]LJDUWLJH 3HUV|QOLFKNHLW XQG /HLGHQVFKD
'DV =LHO YRQ '2 &2 LVW HV GHU EHVWH $UEHLWJHEHU LQ GHU ¢
$UEHLWV]HLWPRGHOOH XQG DQ GLH KHXWLJHQ OLWDUEHLWHU,Q
5DKPHQEHGLQJXQJHQ JHLJHQ EHUHLWY HUVWH (UIROJH '2 &2 ]X HLQHP
]X PDFKHQ GHU )OH[LELOLWIW EHVWH %H]DKOXQJ XQG LQWHUQDWLRQDC
KDW

1HXHU '2 &2 6WDQGRUW LQ OLDPL

,P DEJHODXIHQHQ *HVFKIIWVMDKU ZXUGH PLW GHP $XIEDX GHU *RXUPHW,
ZHOFKHU VLFK QXQ LQ GHQ ILQDOHQ =+JHQ EHILQGHW 'DEHL KDQGHO
BWDQGRUW LQ GHQ 86$% QDFK 1HZ <RUN -). &KLFDJR %RVWRQ 'HWURLW >
PLW UXQG P85 ZXUGH LQ HLQHP HUVWHQ 6FKULWW DOV /RIJLVWLNKXE
&DWHULQJ I+U GLH $NWLYLWIWHQ LQ 1RUG OLWWHO XQG 6GDPHULND
BWDQGRUW KDW EHUHLWV HUIROJUHLFK DQ PHKUHUHQ 7HQGHUQ I-U X
WHLOJHQRPPHQ

*HZLQQ EHGHXWHQGHU 1HXNXQGHQ LP %HUHLFK $LUOLQH &DWHULQJ

2EZRKO GDV ODUNWXPIHOG LQ GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ ZHLW
GXUFKVFKQLWWOLFK QXU UXQG GHV 9RUNULVHQQLYHDXV DXVPDFKW
*HVFKITWVMDKU  %H]LHKXQJHQ ]X 1HXNXQGHQ DXI XQG DXV]XEDXHQ XQ
DOV I1+KUHQGHU 3UHPLXP $LUOLQH &DWHUHU ]X IHVWLJHQ (LQH 5HLK
NRQQWHQ DQ XQWHUVFKLHGOLFKHQ 6WDQGRUWHQ JHZRQQHQ ZHUGHQ L

t $LU 3UHPLD H[ /RV $QJHOHYV

t $00 1LSSRQ $LUZD\V H[ 0*QFKHQ

1 $QJROD $LUOLQHYV H[ ODGULG

1 (WLKDG H[ 1HZ <RUN -). 0*QFKHQ :LHQ

1 (9% $LU H[ 0cQFKHQ

1 10 H[ 1HZ <RUN -). &KLFDJR /RV $QJHOHV
t 2PDQ $LU H[ /RQGRQ +HDWKURZ

t ADWDU $LUZD\V H[ /RQGRQ +HDWKURZ

JULVFK ]XEHUHLWHWH '2 &2 OHQ+V DXI DOOHQ %ULWLVK $LUZD\V /DQJVW
1HEHQ 'HOWD VHW]W QXQ DXFK %ULWLVK $LUZD\V DX| IULVFK ]JXEHUHLV
(FRQRP\ &ODVV DOOHU /DQJVWUHFNHQIO+sJH 'LHVH (QWVFKHLGXQJ

NRQWLQXLHUOLFKH 6WHLJHUXQJ GHV )OXJDXINRPPHQV LQ /RQGRQ +HE
GHXWOLFK EHVVHUH $XVODVWXQJ GHU QHXHQ *RXUPHWN+FKH /RQGRQ +H
ZXUGHQ GLH 6SHLVHQ WLHIJHN<KOW YRQ 'ULWWOLHIHUDQWHQ EH]RJHQ

OHQ*V ZHUGHQ QLFKW QXU P|JOLFKVW YLHOH UHJLRQDOH 5RKZDUHQ Yl
&2 $XVVWR% VWDUN UHGX]LHUW GD ODQJH 7UDQVSRUWZHJH GHU OHQ-
XQG GLH WLHIJHN*KOWHQ OHQ+*V NHLQHQ ODQJHQ /LHIHUNHWWHQ PHKU X¢

BWHLJHQGH 5RKVWRII XQG (QHUJLHSUHLVH

BWHLIJHQGHQ 5RKVWRII XQG (QHUJLHSUHLVHQ EHJHJQHWH '2 &2 ZHLWI
+HUDQJHKHQVZHLVH 'D GDV 8QWHUQHKPHQ ODQJIULVWLJH XQG IDLUH
. XQGHQ SIOHJW NRQQWHQ LQ GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ EHL
QRWZHQGLJH 3UHLVDQSDVVXQJHQ UHDOLVLHUW ZHUGHQ

%HVWHYV %XVLQHVYV &0ODVYV &DWHULQJ GHU :HOW |l«U 7XUNLVK $LUOLQHYV
,P *HVFKIITWVMDKU NRQQWH 7XUNLVK $LUOLQHV ZLHGHU HUIUHX
3DVVDIJLHU]DKOHQ HU]JLHOHQ XQG JHPHLQVDP PLW '2 &2 DQ GHU



BUHPLXPTXDOLWIW XQG 'LITHUHQ]JLHUXQJ GHV $LUOLQH &DWHULQJ 3URC
'2 &2 EHVRQGHUV VWRO] GDVV GHU ODQJMIKULJH 3DUWQHU LP -DKU
6N\WUD[ $ZDUG A%HVWHV %XVLQHVV &0ODVV &DWHULQJ GHU :HOW?3 JHZRQ!

6SHQGH DQ (UGEHEHQRSIHU LQ GHU 7<UNHL

8P GLH (UGEHEHQRSIHU LQ GHU 7<UNHL ]X XQWHUVW+W]HQ GLH XQWH
VFKUHFNOLFKHQ (UHLJQLVVHV OHLGHQ PXVVWHQ KDW VLFK '2 &2 HQWYV
B8QWHUVW-W]XQJ XQVHUHU OLWDUEHLWHU,QQHQ LQ GHU 8NUDLQH QDFK
9HUDQWZRUWXQJ ]X *EHUQHKPHQ 'LH KXPDQLWIUHQ +LOIHOHLVWXQJHQ
QRFK DQ GHPVHOEHQ 7DJ DQ GHP VLFK GDV (UGEHEHQ HUHLJQHWH 'LH |
BURGXNWLRQVVWIWWH IleU ZDUPH ODKO]JHLWHQ XP GLH (UGEHEHQRSIHL
=HOWVWDGW ]X YHUVRUJHQ GLH 3URGXNWLRQ YRQ WIJOLFK ELV ]X
XQG GLH hEHUQDKPH GHV &DWHULQJV l«U &KDUWHU )O+<JH LQ XQG DXV GF
0D%QDKPHQ ]X QHQQHQ GLH '2 &2 JHWURIIHQ KDW 'LH 6XPPH GLHVHU
PLW UXQG PY% EH]JLITHUW

*O*FNOLFKHUZHLVH ZXUGHQ ZHGHU OLWDUEHLWHU,QQHQ YRQ '2 &2 QRF
YHUOHW]W

=XOHW]W VHL ]X HUZIKQHQ GDVV GLHVH 1DWXUNDWDVWURSKH NHLQ
$XVZLUNXQJ DXI *UXSSHQHEHQH KDWWH GD VLFK GDV (UGEHEHQ DXI GHQ
EHVFKUIQNWH

JRUPHO 6DLVRQ LQ )ROJH PLW '2 &2

'LH )RUPHO 6DLVRQ YHUJHLFKQHWH PLW LKUHQ 5HQQHQ LQ /IQG
. XQGHQQDFKIUDJH ZDV QLFKW ]XOHW]W GDUDQ OLHJW GDVV HV (LJHQ
GHU )RUPHO LQ GHQ OHW]WHQ -DKUHQ JHOXQJHQ LVW GLH )RUPHO ZL
XQG ZHOWZHLW VWDUNHV ,QWHUHVVH ]X HUZHFNHQ '2 &2 LVW VHLW
JRUPHO XQG SURILWLHUW LQVEHVRQGHUH YRP GDGXUFK HQWVWDQGH
%HUHLFKHQ GHV 3DGGRFN &0OXEV ZHOFKHU HUVWPDO VHLW %HJLQQ GHU
JDQ]H 6DLVRQ ODQJ I*U *IVWH JH|IIQHW ZDU *HPHLQVDP PLW GHU )RUPH
LQQRYDWLYHV +RVSLWDOLW\ .RQ]JHSW XPJHVHW]W ZHOFKHV GLH )RUPHO
APRQH\ FDQQRW EX\ H[SHULHQFHV?® PDFKW XQG GDPLW HLQH QHXH %HQF!
6SRUWZHOW VHW]W

$XFK DXI GHQ HUVWHQ EHLGHQ 5HQQHQ GHU QHXHQ 6DLVRQ LQ %C
YHU]JHLFKQHWH '2 &2 GLH (UZDUWXQJHQ +EHUWUHIIHQGH *IVWH]DKO
. XQGHQIHHGEDFN 'HV :HLWHUHQ LVW GDV 8QWHUQHKPHQ VWRO] GDUDX
GDVV DE GHU 6DLVRQ DXFK GHU 3DGGRFN &OXE LQ OLDPL XQG /D\
EHWULHEHQ ZLUG

'2 &2 DOV +RVSLWDOLW\ XQG &DWHULQJ 3DUWQHU GHV ),)$ :RUOG &XSV
=HLWJOHLFK PLW GHP OHW]HQ )RUPHO B5HQQHQ GHU 6DLVRQ LQ $EX
l+U GHQ ),)$ :RUOG &XS LQ .DWDU EHL GHU '2 &2 HUVWPDOV DOV +RVSL)
HLQHU )X%EDOOZHOWPHLVWHUVFKDIW EHDXIWUDJW ZXUGH 6WDGLHQ
*EHU 99,3 XQG 9,3 *IVWHQ NRQQWH '2 &2 XQWHU %HZHLV VWHOOHQ
GHU JU|[%WHQ (YHQWV GHU :HOW YHUOIVVOLFK LQ K|FKVWHU 4XDOLWIW
DQVSUXFKVYROOH ORNDOH XQG LQWHUQDWLRQDOH .OLHQWHO KDW GL
JHHGEDFN KRQRULHUW



(LQH 9LHO]DKO DQ 3UHPLXPHYHQWY QDFK $XIKHEXQJ GHU .DSD]JLWIWVEHV
1HEHQ )RUPHO XQG ),)$ :RUOG &XS GXUIWH '2 &2 LP YHUJDQJHQHQ :LU
YLHOHQ ZHLWHUHQ LOQWHUQDWLRQDOHQ 6SRUW *UR%HUHLJQLVVHQ I-U GI

+LIJKOLJKWYV ZDUHQ LP *HVFKIITWVMDKWHWQQLVWXUQLHU $73 ODVWHUV LC

GHU ODVWHUV 6HULH EHL GHP PLW *IVWHQ *EHU HLQHQ =HLWUD X
*IVWH GHQQ MH YHUN|VWLJIJW ZXUGHQ VRZLH $73 9LHQQD DXV GHU :RU
8()$ &KDPSLRQV /HDJXH )LQDOH EHL GHP '2 &2 EHUHLWV ]XP 0DO

%HWUHXXQJ LQQHKDWWH ZDU EHVRQGHUH )OH[LELOLWIW JHIUDJW (
6W 3HWHUEXUJ LQV 3DULVHU 6WDGH GH )UDQFH YHUOHJW ZXUGH $X
(XURSDPHLVWHUVFKDIWHQ LQ :LHQ VRZLH HUVWPDOV VHLW %HJLQQ G
SRSXOIUHQ :LQWHUVSRUWHYHQWY +DKQHQNDPPUHQQHQ LQ .LW]JE+KHO
VRZLH 6NLVSULQJHQ LQ %LVFKRIVKRIHQ GXUIWH '2 &2 GLH 6SRUWIDQV N

'LH $00LDQ] $UHQD GHV )& %D\HUQ 0+QFKHQ EHKHUEHUJWH VHLW
.DSD]LWIWVEHVFKUIQNXQJHQ )X%EDOOPDWFKHY GDUXQWHU &KDPSLR
)& %DUFHORQD XQG ,QWHU 0DLODQG PLW ELV ]X *IVWHQ (LQ EHVR
1)/ 6SLHO ]ZLVFKHQ GHQ 7DPSD %D\ %XFFDQHHUV XQG GHQ 6HDWW
DXVYHUNDXIWHQ $O0LDQ] $UHQD hEHU =XVFKDXHU,QQHQ GDYRQ
GHU VLHEHQ VW+QGLJHQ 9HUDQVWDOWXQJ LP BWDGLRQ YRQ '2 &2 YHL

YRRG 7UXFNV DXIJHVWHOOW XP GHP JUR%HQ $QGUDQJ DXFK DX% HUKLE
ZHUGHQ

'HV ‘HLWHUHQ EHGLHQWH '2 &2 DXFK HLQLJH .RQJHUWH GHU ([WU
20\PSLDSDUN +LHU]X ]JIKOWHQ XQWHU DQGHUHP GLH $XIWULWWH Y
A*XQV Q B5RVHV3 XQG A(G 6KHHUDQ® PLW MHZHLOV ELV ]X *IVWHQ
]JZHLWIJLIJH OXVLNIHVWLYDO 6XSHUEORRP PLW *I'VWHQ VRZLH <EHU
&KDPSLRQVKLSV PLW OLOOLRQHQ %HVXFKHU,QQHQ VWDWW =XVIW
9HUDQVWDOWXQJVRUW [U ZHLWHUH .RQJHUWH . QVWOHU ZLH %LOO\
3ODFHER ORFNWHQ *EHU =XVFKDXHU,QQHQ LQ GHQ 20\PSLDSDUN

(UIUHXOLFKH $XVODVWXQJ LP QHXHQ '2 &2 +RWHO LQNOXVLYH 5HVWDXU
1DFK GHP 6RIW 2SHQLQJ LP *HVFKIIWVMDKU EHIDQG VLFK GDV QH>
+RWHO LQ O0*QFKHQ LP *HVFKIIWVMIPKWROOEHWULHE XQG YHU]JHLFKQH
KHUYRUUDJHQGH $XVODVWXQJVTXRWHQ =XVIW]JOLFK ]XP +RWHO ZHOF
0cQFKHQ XQPLWWHOEDU EHLP ODULHQSODW] XQG LP JOHLFKHQ *HEIXGF
EHILQGHW ZHUGHQ DQ GHU JOHLFKHQ /RFDWLRQ ]ZHL 5HVWDXUDQWYV I
LOQOWHUQDWLRQDOHU . FKH GDV DQGHUH PLW PHGLWHUUDQHQ 6SHILDOLW

$XVEDX GHV *DVWURQRPLH $QJHERWYV DP )OXJKDIHQ :LHQ

$P )OXJKDIHQ :LHQ NRQQWH '2 &2 QDFK HLQHU ]JZHLMIKULJHQ 3DXVH PLW
GLH 5HVWDXUDQWY XQG 6KRSV DP QHX JHVWDOWHWHQ 7HUPLQDO [IIQ}
BWHLJHUXQJ GHV )OXJYHUNHKUV QDFK (QGH GHU &RURQD 3DQGHPLH
YHU]JHLFKQHQ $XIJUXQG GHU EHUHLWV PHKU DOV ]JHKQ -DKUH EHVWHKF
JOXJKDIHQ :LHQ LVW HV '2 &2 HLQ EHVRQGHUHV $QOLHJHQ GLHVH 3DL
ZHLWHU ]X VWIUNHQ

'2 &2 LQ GHU 4DWDU $LUZD\V /RXQJH /RQGRQ +HDWKURZ

(LQHQ ZHLWHUHQ (UIROJ ZHOFKHQ HV LQ GHU 5HVWDXUDQW /RXQJHV
JLEW LVW GDVV '2 &2 VHLW -XQL GLH 3UHPLXP /RXQJH GHU 4DWDL
/IRQGRQ +HDWKURZ PLW *EHU JHKQWDXVHQG *IVWHQ SUR ORQDW NXOLQDU



'2 &2 XQWHUVW+W]W OLWDUEHLWHU,QQHQ DXV GHU 8NUDLQH
$XI1JUXQG GHV $XVEUXFKV GHV .ULHJHV LQ GHU 8NUDLQH DP JHEUXDU
GHV *HVFKIIWVMDKUHV DOOH *HVFKIIWVDNWLYLWIWHQ DP $LUOLQF
HLQJHVWHOOW ZHUGHQ (LQ HLJHQV HLQJHULFKWHWHY .ULVHQWHDP N+P
$XVZLUNXQJHQ LQVEHVRQGHUH I+U DOOH OLWDUEHLWHU,QQHQ VR JHULC
OLWDUEHLWHU ZHOFKH QLFKW ]XP OLOLWIUGLHQVW HLQEHUXIHQ ZXUGHC
]X HLQHP DQGHUHQ '2 &2 B6WDQGRUW ]X ZHFKVHOQ 'DGXUFK NRQ
OLWDUEHLWHU,QQHQ .LQGHU XQG 9HUZDQGWH DXV GHP .ULHJVJHELF
XQWHUJHEUDFKW XQG LQWHJULHUW ZHUGHQ 1HEHQ GHU %HUHLWVWE
DX%HUGHP DOOHQ GLH O|JOLFKNHLW JHERWHQ LQ HLQHP GHU '2
PLW]XDUEHLWHQ

IDFKKDOWLJNHLW EHL '2 &2

%HL '2 &2 VWHKW 1DFKKDOWLJNHLW LP OLWWHOSXQNW GHU *HVFKIIWV]
GDYRQ *EHU]JHXJW HLQHQ SRVLWLYHQ (LQIOXVV DX| GLH *HVHOOVFKDIW
VWHOOW GLHV GXUFK VHLQH NRQWLQXLHUOLFKHQ %HP+KXQJHQ XQG (UU
=HLFKHQ YRQ '2 &2fV (QJDJHPHQW KDW GDV 8QWHUQHKPHQ *EHU P
JHVSHQGHW XQG ELHWHW GDGXUFK 8QWHUVW+W]XQJ EHL .ULVHQ ZLH GH
GDXHUKDIWH +LOIHQ I+U GLH 8NUDLQH 'XUFK GLHVH ,QLWLDWLYHQ ZLC
EHWURIIHQHU %HY|ONHUXQJVJUXSSHQ EHLWUDJHQ XQG 5HVLOLHQ] LQ
=XGHP KDW GLH *HVFKIIWVWIWLIJNHLW GHV 8QWHUQHKPHQV +EHU $UI
GDGXUFK ZLUWVFKDIWOLFKH &KDQFHQ I+U ORNDOH %HY|ONHUXQJVJUXSS
XQG LQ GHQ 86%$ + HU|IIQHW 1HXH XQG EHVWHKHQGH OLWDUEHLW
)*KUXQJVNRPSHWHQ]HQ EHUXIOLFKHU :HLWHUHQWZLFNOXQJ XQG .|
JHVFKXOW XP VR GLH EHVWP|JOLFKH OLWDUEHLWHUHUIDKUXQJ EHL
%HU«FNVLFKWLJXQJ GLHVHU )DNWRUHQ LVW HV ZHVHQWOLFK GHQ |NRC
NOHLQ ]X KDOWHQ ZIKUHQG GLH *HVFKIITWVWIWLIJNHLW GHV 8QWHUQHKPH

2EZRKO GHU DEVROXWH :DVVHU XQG (QHUJLHYHUEUDXFK YRQ '2 &2 P
)O+JHQ XQG 9HUDQVWDOWXQJHQ QDW+UOLFK JHVWLHJHQ LVW KDW GDV
:DVVHU XQG 6WURPYHUEUDXFK XP E]Z LQ %H]XJ DXI VHUYLHUWH ¢
'LHVHU (UIROJ LVW GHP SURDNWLYHQ $QVDW] GHV 8QWHUQHKPHQV ]X Y
XQG UHVVRXUFHQHIILILHQWH $QODJHQ LQYHVWLHUW ZIKUHQG '2 &2 ZHL

'2 &2 RSWLPLHUW GLH 5HVVRXUFHQQXW]XQJ XQG WUIJW ]XU (UKDOWXQJ
EHL LQGHP GDV 8QWHUQHKPHQ DXI ,QQRYDWLRQ XQG (IIL]JLHQ] VH
8PZHOW]JLHOHQ GHV 8QWHUQHKPHQV KDW '2 &2 GHQ :HJ LQ 5LFKWXQ.
HLQJHVFKODJHQ ,Q GLHVHP -DKU KDW VLFK '2 &2 EH]*JOLFK LKUHU B6FR
GHQ =LHOHQ GHU 6FLHQFH %DVHG 7DUJHWV ,QLWLDWLYH 6%7L YHUSIOL
B8QWHUQHKPHQV PHVVEDUH OD%QDKPHQ ]X VHW]HQ XP GHQ .OLPDZL
,QVEHVRQGHUH LVW EHPHUNHQVZHUW GDVV GHU .RQJHUQ LQ VHLQHQ

GHV (QHUJLHYHUEUDXFKV DXV HUQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ GHFNW X!
DQGHUHQ RSHUDWLYHQ (LQKHLWHQ DXVUROOW

=XVIW]OLFK ]XP (QHUJLHYHUEUDXFK OHJW '2 &2 HLQHQ 6FKZHUSX
QDFKKDOWLJHU ODWHULDOLHQ 'HU]JHLW VLQG GHU HLQJHVHW]WHQ
RGHU UHF\FHOEDU 6R WUIJW '2 &2 ]XU .UHLVODXIZLUWVFKDIW EHL 'DV
PLW VHLQHQ .XQGHQ ]XVDPPHQ XP QRFK PHKU O|JOLFKNHLWHQ I+U QDI
HUVFKOLH%HQ XQG XP]XVHW]HQ XQG EDXW VR GDV JHPHLQVDPH (QJDJH
]X UHGX]LHUHQ DXV  %HL '2 &2 LVW 1DFKKDOWLJNHLW HLQ

B8QWHUQHKPHQVSKLORVRSKLH '2 &2 LVW VLFK GHU %HGHXWXQJ SRVLW
XQG LVW VWRO] GDUDXI PLW JXWHP %HLVSLHO YRUDQ]XJHKHQ :IKUH



ZHLWHUHQWZLFNHOW EOHLEW HV VWDQGKDIW LQ VHLQHP 6WUHEHQ QDF
GHU VR]LDOH 9HUDQWZRUWXQJ XQG 8PZHOWVFKXW] +DQG LQ +DQG PLW
XQG NXOLQDULVFKHQ 6SLW]HQOHLVWXQJHQ JHKHQ



.HQQ]DKOHQ GHU '2 &2 *UXSSH QDFK ,)56

'LH %HUHFKQXQJHQ GHU .HQQ]DKOHQ ZHUGHQ LP .HQQ]DKOHQ *ORVVDU H

*HVFEKIITWVMDKU *HVFKIIWVNMNDKU

8PVDW] P Y4

(LJHQNDSLWDO P Y

OLWDUEHLWHU,QQHQ

« 'DV (%,7 HQWKIOW DXFK )LOQDQJLHUXQJVHUWUIJH LQ XQZHVHQWOLFKHP $XVPD%
« BFKOXVVNXUV

« PLW GHU JHZLFKWHWHQ $NWLHQ]DKO JHUHFKQHW



'LUWVFKDIWOLFKHYV 8PIHOG

I1DFK HLQHP $QVWLHJ GHU JOREDOHQ :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ LP -DKU
ZLUG HLQH ZHLWHUH =XQDKPH HUZDUWHW P 2NWREHU UHFKC

IKUXQJIJVIRQGYV 1) PLW HLQHP $QVWLHJ GHU :LUWVFKDIWVOHLVWX(

(LQVFKIW]XQJHQ GHFNHQ VLFK LP :HVHQWOLFKHQ DXFK PLW GHP 8SGDWH

)eU GLH -DKUH XQG SURJQRVWL]LHUHQ GLH gNRQRPHQ GHV
'LUWVFKDIWVZDFKVWXP YRQ E]z 'LH LP 9HUJOHLFK ]X GHQ
2NWREHU OHLFKW QDFK REHQ NRUULJLHUWH 3URJQRVH I«U GDV -D

DXV GHQ HUZDUWHWHQ $XVZLUNXQJHQ GHV DQGDXHUQGHQ .ULHJHV LQ G
XQG GHU 9HUVFKIUIXQJ GHU )LQDQJLHUXQJVEHGLQJXQJHQ 'HU ,:) UIXPW
PLW HUKHEOLFKHU 8QVLFKHUKHLW EHKDIWHW VLQG

'HU ,:) UHFKQHW GDPLW GDVV VLFK GLH +RVSLWDOLVLHUXQJV XQG 6WH
/IQGHU DXI| HLQHP QLHGULJHQ 1LYHDX HLQSHQGHOQ )+U GHQ (XURUDXP

HLQHQ $QVWLHJ GHU :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ YRQ LP 9HUJOHLI
bKQOLFK ]XU (QWZLFNOXQJ GHU :HOWZLUWVFKDIW LVW DXFK GHU $QVWL
VFKRQ LP 2NWREHU SURJQRVWL]JLHUW +LQVLFKWOLFK GHU ]XN
:LUWVFKDIW LP (XURUDXP ZHUGHQ HUZDUWHWH SRVLWLYH (QWZLFNOXC
(UKROXQJ YRQ GHU &29," 3DQGHPLH GXUFK GLH $XVZLUNXQJHQ GHYV
DEJHGIPSIW ,P $SULO SURJQRVWLJLHUWH GHU ,:) HLQ :LUWVFKDIWVZI

E]Z leU GLH -DKUH E]Z ZIKUHQG GLH 3URJQRVH IsL
2NWREHU QXU EHL ODJ ,QVEHVRQGHUH /IQGHU PLW HLQHP YH

BURGXNWLRQVVHNWRU ZLH 'HXWVFKODQG XQG ,WDOLHQ VLQG DXIJL
(QHUJLHLPSRUWHQ DXV 5XVVODQG VWDUN YRQ GHQ JHVWLHJIJHQHQ 3UHLV

I1DFK HLQHP :DFKVWXP YRQ LP 9RUMDKU YHU]JHLFKQHWH GLH |[VWHU
-DKU HLQHQ $QVWLHJ GHU :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ XP

LUWVFKDIWVZDFKVWXP LP -DKU *EHU MHQHP LP (XURUDXP ,QVEHVR
$X%HQKDQGHOV XQG GHU 6DFKJ*WHUHU]JHXJXQJ DOV )ROJH HLQHU NRQW
$XVZLUNXQJIJHQ GHU &29,' 3DQGHPLH KDEHQ ]XP LUWVFKDIWVZDFKVW
$UEHLWVORVHQTXRWH OLHJW LP -DKU PLW QDFK (XURVWDW 'H
S9RUMDKUHYV XQG EOHLEW DXI HLQHP YHUJOHLFKVZHLVH KRKHQ 1L
S$UEHLWVORVHQTXRWH LP (XURUDXP EHWUXJ LP 0lU] XQG EOLHE
VFKQLWW 6LH OLHIJW ZHLWHUKLQ *EHU MHQHU gVWHUUHLFKY 'LH KHL
EHUHLWYV LP -DKU DXl JHVWLHIJHQ 'LH BUHLVVWHLJHUXQJHQ UHV>
GHU 8NUDLQH ZHUGHQ DXFK EHL HLQHP %OLFN DXI GLH ,QIODWLRQVSURJ
6R HUZDUWHW GDV :LUWVFKDIWVIRUVFKXQJVLQVWLWXW :,)2 1«U GDV -DI

YRQ ,P *HIJHQVDW] ]X GHQ 9RUMDKUHQ OLHJW GLH ,QIODWLRQVUDWI
OHLFKW < EHU GHU 5DWH GHU (XURSILVFKHQ 8QLRQ 'DV :,)2 SURJC
LUWVFKDIWVZDFKVWXP YRQ 6WDQG 0IU] ZDV HLQH .RUUHNV
9HUJOHLFK ]X GHQ 3URJQRVHQ DXV GHP 01U] GDUVWHOOW

4XHOOH :LUWVFKDIWVGDWHQ

KWWSYV 777 LPI RUJ HQ 3XEOLFDWLRQV :(2 .VVXHV ZRUOG HFRQRPLF RXWORRN RFW
KWWSY 777 LPI RUJ HQ 3XEOLFDWLRQV :(2 .VVXHV ZRUOG HFRQRPLF RXWORRN DSU
KWWSV 777 LPI RUJ HQ 3XEOLFDWLRQV :(2 .VVXHV ZRUOG HFRQRPLF RXWORRN RFW
KWWSV 777 LPI RUJ HQ 3XEOLFDWLRQV :(2 .VVXHV ZRUOG HFRQRPLF RXWORRN DSU

KWWSY 777 ZNR DW VHUYLFH ]DKOHQ GDWHQ IDNWHQ ZLUWVFKDIWVODJH SURJQRVH KWPO

KWWSV ZNR DW VWDWLVWLN HX HXURSD DUEHLWVORVHQTXRWHQ SGI

KWWSV ZNR DW VWDWLVWLN HX HXURSD LQIODWLRQVUDWHQ SGI

KWWSV 777 ZNR DW VHUYLFH DXVVHQZLUWVFEKDIW WXHUNHL ZLUWVFKDIWVEHULFKW SGI

KWWSV 777 ZNR DW VHUYLFH DXVVHQZLUWVEKDIW NRUHD UHSXEOLN ZLUWVFKDIWVEHULFK!

KWWSV 72727 ZNR DW VHUYLFH DXVVHQZLUWVFEKDIW NRUHID UHSXEOLN ZLUWVFKDIWVEHULFK!




,P -DKU YHUJHLFKQHWH GLH 7«UNHL HLQ :LUWVFKDIWVZDFKVWXP YRQ

HLQ :DFKVWXP YRQ SURJQRVWL]JLHUW ZLUG :IKUHQG GLH ,QIODWI
QRFK EHL ODJ JLQJ GLHVH LQ GHQ HUVWHQ ORQDWHQ GHV -DKL
LP $SULO EHL 'LHVH (QWZLFNOXQJ LVW YRU DOOHP DXI| KRKH

GHV 3URGXNWLRQVVHNWRUV VRZLH K|KHUH .RQVXPDXVJDEHQ ]XUsFN]J:
,QIODWLRQ ZHUGHQ N+QIWLJ DXFK $XVZLUNXQJHQ DXI| GLH 9HUP|JHQV )
'2 &2 .RQ]JHUQV HUZDUWHW 1IKHU (UOIXWHUXQJHQ HQWKIOW $EVFKQLW\

*UR%EULWDQQLHQ YHUJHLFKQHWH IlsU GDV -DKU HLQHQ $QVWLHJ
)sU GDV -DKU SURJQRVWL]LHUHQ GLH $QDO\WWHQ GHV ,:) HL
5¢FNJDQJ YRQ

'‘DV :LUWVFKDIWVZDFKVWXP GHU 86% ODJ LP -DKU EHL )eU GDV -D
,:) PLW HLQHP $QVWLHJ GHU :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ YRQ 'LHVHU :H
GHQ 3URJQRVHQ DXV GHP 2NWREHU XP SBURIJHQWSXQNWH QDFK REH(

‘'LH 8NUDLQH YHU]J]HLFKQHWH LP -DKU HLQHQ ZLUWVFKDIWOLFKHQ 5<F1I
"HVHQWOLFKHQ DXl GHQ $XVEUXFK GHV .ULHJHV DP JHEUXDU

$XVZLUNXQJIJHQ DXl GLH XNUDLQLVFKH :LUWVFKDIW VLQG ]XP MHW]LJ
DEVFKIW]JEDU %DVLHUHQG DXl GHU $QQDKPH GDVV HV ]X NHLQHU UDYV
NRPPW SURJQRVWL]JLHUW GHU ,:) HLQHQ 5«FNJDQJ GHU LUWVFKDIWVOH
YRQ HWZD 'DUEHU KLQDXV JLEW HV NHLQH 3URJQRVH |IeU GDV -DKU

I1DFK HLQHP $QVWLHJ GHU :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ LQ 6«sGNRUHD XP L
HLQ :LUWVFKDIWVZDFKVWXP YRQ SURJQRVWL]LHUW

'XUFK GHQ $QVWLHJ GHU =LQVVIW]H JLEW HV ZHQLJHU O|JOLFKNHLWHQ I-
JLOQODQ]JPIUNWHQ 'DUEHU KLQDXV KDW GLH (XURSILVFKH =HQWUDOEDQN

LQ GHU (XUR]JRQH DP 01U] DXI XQG DQVFKOLH%HQG DP 0DL
HUK|KW 'LH DPHULNDQLVFKH )HGHUDO 5HVHUYH )(' KDW GHQ /HLW
3URJHQWSXQNWH HUK|KW ZDV ]X HLQHP =LHOEHUHLFK YRQ leK

,P *HVFKIIWVMDKU YHUJHLFKQHWH GHU |[VWHUUHLFKLVFKH /HLWLQGH][ $
'HU WeUNLVFKH ,QGH[ %,67 VWLHJ LP VHOEHQ =HLWUDXP XP

,P *HVFKIIWVMDKU VFKZDQNWH GHU (XUR JHJHQ<EHU GHP 86 'ROODU ]JZL

(85 86' 'HU :HFKVHONXUV EHWONXJ] SHU (85 86' GDPLW JHZDQQ LQ
GHU %HULFKWVSHULRGH GHU 86' JHJHQ+EHU GHP (XUF5 ©60 SHWW 9-

01U] 'DV EULWLVFKH 3IXQG YHUJHLFKQHWH HLQ{B3 5%BNDPQJ YR

01U] DXI (85 *%3 SHU 0lU] 'LH WsUNLVFKH /LUD ILHO JHJHQ-
(XUR YRQ (85 75< SHU 01U] DXI SHU 01U] '"HU (85 &+) .XUV
ODJ ]XP 0IU] EHL LP 9HUJOHLFK JXLQ -DKU ]XYRU %HL GHU XNUD

+U\ZQMD LVW LQ GHU %HULFKWVSHULRGH HLQH $EZHUWXQJ ]X YHU]JHLF
YRQ SHU 0l1U] JHLIJW LP 9HUJOHLFK85X8$+ SHU 0IU]



*HVFKIITWVYHUODXI

.RQJHUQ *HVFKIIWVMDKU

HUXQJ

UulQG
9HUIQGHU x B Lo

8PVDW]HUO|VH PY

(UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELQDQJLHUWHQ
%HWHLOLJXQJHQ *

(%, 7' %HWULHEVHUJHEQLV YRU $EVFKUHLE)§,9JHQ XQG
(I THNWHQ DXV :HUWKDOWLJIJNHLWVSU«IXQJHQ *

(%,7 %HWULHEVHUJHEQLYV PY
JLQDQJHUJHEQLYV PV
(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ PY
(UWUDJVWHXHUQ PV
(UJHEQLV QDFK (UWUDJVWHXHUQ PY

'DYRQ $QWHLO GHU *HVHOOVFKDIWHU GHU "2 , &2
$NWLHQJIJHVHOOVFKDIW .RQJHUQHUJHEQLV 4

%,7 ODUJH

OLWDUEHLWHU,QQHQ

8PVDW]
8PVDW] *HVFEKIIWVMDKU
UIQGHUXQJ
9HUIQGHU KB QLQ QH[NO 56
$LUOLQH &DWHULQJ P

.RQ]JHUQXPVDW]

'HU '2 &2 .RQ]JHUQ HUWRHBWAKIIWVMDKU HLQHQ 8PVDW] YRQ PY%

9- PY% 'LHV VWHOOW WURW] GHV :IKUXQJVYHUIDOOV GHU V

8PVDW]DQVWLHJ YR®Y E]Z LP 9HUJOHLFK ]XP 9R UNWKKLGE\DHIQ

‘IKUXQJVYHUIDOO XQG GLH 8PUHFKQXQJ PLW GHP -DKUHVGXUFKVFKQLW
PY% QLHGULJHU .RQJHUQXPVDW] DOV EHL HLQHU 8PUHFKQXQJ GHU 8F

/JLUD PLW GHP 'XUFKVFKQLWWVNXUV GHV *HVFKIIWVMDKUHYV

'LH 8PVIW]H 'GMUVLRQ $LUOLQH ¥DQ®UHYFKIIWVMDKU YRQ PYa

XP PY% DXI PY% JHVWLHJHQ 'DV EHGHXWHW HLQHQ $QNWLHJ Y

$QWHLO GHU 8PVIW]H GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ DP 9HVDPWXI
+LQVLFKWOLFK QIKHUHU ,QIRUPDWLRQHQ ZLUG DXI 3XQNW YHU



'LH 8PVIW]H '€MUVLRQ ,QWHUQDWLRQDO (YWIQQMP &THVIF Y LIQWV M DK U

YRQ P% XP PY¥% DXI P¥% JHVWLHJIJHQ 'DV EHGHXWHW HLQHQ ¢
8PVDW]JHUO|VH YRQ 'HU $QWHLO GHU 8PVIW]H GHU 'LYLVLRQ ,QWHUQDWL
DP *HVDPWXPVDW] EHWUI|»BW +LQVLFKWOLFK QIKHUHU ,QIRUPDWLR
3IXQNW YHUZLHVHQ

'LH 8PVIW]H'GHIWVLRQ 5HVWDXUDQWYV /RXQWM\Q®+RWHRNWVMDKU

YRQ PY, XP PY% DXI PY% JHVWLHJHQ 'DV EHGHXWHW HLQHQ ¢
8PVDW]HUO|VH YRQ'HU $QWHLO GHU 8PVIW]H GHU 'LYLVLRQ 5HVWDXUDQW
DP *HVDPWXPVDW] EHWUI9W +LQVLFKWOLFK QIKHUHU ,QIRUPDWLR(
3XQNW YHUZLHVHQ

(UJHEQLV

6HLW GHP HUVWHQ 4XDUWDO GHV *HVFKLWAWMDKUHWNHL DOV +RFKLQIOL
JHPI% ,$6 B5HWFKQXQJVOHJIXQJ LQ +RFKLQIEDYXROMOHIGHIXY GHU $QZHQ
GHU 5HJHOXQJHQ GHV ,$6 HUJHEHQ VLFK ZHVHQWOLFKH $XVZLUNXQJH
XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ 'LHVH VLQG LP 'HWDLO LQ GHU QDFKVWHKHQGH(

,$6 *HVFKITWVMD
*
HVFK”WVMD@%ZHQGXQJH[NO 56 Iﬁ\VFKIIWVMDKU

8PVDW]HUO|VH P Y4
GRQVWLJHEHWULHEOLFKH(UWU”HP% .............................................................................................................................
ODWHULDODXIZDQGP% .............................................................................................................................
3HUVRQDODX|ZDQGP% .............................................................................................................................

(UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH FLODQJLHUWHQ
%HWHLOLJIJXQJIHQ ¢

(%,7'$ %HWULHEVHUJHEQLV YRU $EVFKU XQJHQ XQG
(ITHNWHQ DXV :HUWKDOWLJIJNHLWVSU-IXQJHQ'

(%,7 %HWULHEVHUJHEQLYV PV
JLQDQ]HUJHEQLYV PV
(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ PYa
(UWUDJVWHXHUQ PV
(UJHEQLV QDFK (UWUDJVWHXHUQ PYa

'DYRQ $QWHLO GHU *HVHOOVFKDIWHU GHU,'2 &2
$NWLHQJHVHOOVFKDIW .RQJHUQHUJHEQLV 7

1HW 5HVXOW O0DUJH

‘'LH VRQVWLIJHQ EHWULHEOLFKHQ (UWUIJHPEHOD XIHQPWAFKLBEXIEHGHXWHW
HLQH S5HGXNWLRQ XPY ZHOFKH LP ‘HVHQWOLFKHQ DXV GHQ KRKH
SQWHUVWW]IXQJVPD%QDKPHQ DXV GHP HUVWHQ +DOEMDKU GHV YHU
UHVXOWLHUW



'"HU ODWHULDODKUXDQWH VLFK LQ DEVROXWHQ =DKWWHQ YRQ PY

D X1 PY% EHL HLQHP 8PVDW]DQVWLHJIDMRR® VWLHJ GLH 5HODWLF
ODWHULDODXIZHQGXQJHQ ]X 8PVDW] DYRQ 'LH 5HODWLRQ YRC
ODWHULDODXIZHQGXQJHQ ]X 8PVDW] HQWVSULFKW VRPLW ZLHGHU GHP SU

'HU 3HUVRQDODXIZDQG VWLHJ LQ LPE VIROKWINGY MDKOH QD X P Ya
9- PYa '‘DPLW OLHJW GHU 3HUVRQDODXIZDQG LQ 5HODWLRQ 1XF
9-

'LH VRQVWLJHQ EHWULHEOLFKHQ $XIZHQR X®VHE | NHUNBKRKQHQ QHQ
$QVWLHJ YRQ P¥% E|Z 'DPLW OLHJW GHU VRQVWLJH EHWULHEOLFKH §
]XP 8PVDW] EHL 9-

'DV (UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]LRUMMBK¥ MWW MID&ILJ
PY 9- PYs

'LH (%,7'$ ODUJH EHWUHW-KIIWVMDKU 9-

'LH $EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH DXV :HUWKDOWLJNHBWWSQGI XOQHIB CE +
GDPLUW *HVFKIIWVMDKU <EHU GHP 9RUMDKU BY,

'LH (%,7 ODUJHLPLHIWKIIWVMDKU EHL 9-
'DV )LQDQJHUJHEQLV YHUUL®JHHWHKIML¥FKDKU YRQ PY% DXI

P% ,Q GHQ =LQVHQ XQG IKQOLFKHQ $XIZHQGXQJHQ VLQG =LQVDX
-IQQHU EHJHEHQHQ :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLERQJIBQ LQP¥ KH-YRQ

LUHGLWH 1+U $XI]LQVXQJ YRQ /HLVWXQJHQ QDFK %HHQGLJIXQJ GHYV

VRQVWLJIHQ ODQJIULVWLJ IIOOLJHQ 9HUSIOIPPKWXQJHBYL Q/ R ZHH DY GHU
$XI1JLQVXQJ YRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHOQ 8Q +|KRP%WROQWKDOWHQ
'DUsEHU KLQDXV LVW LQ GLHVHU 3RVLWLRQ DXFK GDV (UJHEQLV DXV GH
3RVWHQ LP =XVDPPHQKDQJ PLW ,$6 LQP#KHQYWRD OWHQ

'HU O6WHXHUDXIZPQGHVFKIIWVMDKU EHWUIJW P Ya 6WHXHUHUWUD.
9- P Ya 'LH 6WHXHUTXRWH 9HUKIOWQLY GHV 6WHXHUDXIZDQGHYV
(UJHEQLV EHWUHWKIIWVMDKU 9-

'DV (UJHEQLV QDFK (UWUDJVWHXHUQ GLPV * HRWEFAKIUGVMEIHWUIIJW P
9- P% 9RP (UJHEQLV QDFK BWHXHUQPWWWKHQ PY% QLFKW
EHKHUUVFKHQGHQ $QWHLOHQ ]X

'HU DXl GLH $QWHLOVHLJQHU GHU '2 &2 $NWLHQJIJHVHOOVFKDIW F
.RQJHUQHUJHEQLY EHWUIIW®%DBHU PY¥% 'DVXQYHUZIVVHUWH (UJHEQL\
$NWLH OLHIJW GDPIW EHL % GDV YHUZIVVHUWH (UJHEQLV MH $NWLH C
9- Yo QLFKW YHUZIVVHUW

%LODQ]

$XV GHU %LODQ]JLHUXQJ GHU 7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ PLW IXQNWLRQD
,$6 AS5HFKQXQJVOHJXQJ LQ +RFKLQHIDWERQVOLEKHIHEHQ GHQ $QSDVV:
GHU .RQJHUQ *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ DXFK $XVZLUNXQJHQ DX
ODQJIULVWLIHQ O9HUP|JHQVZHUWH HUK|KHQ VLFK LP 9HUJOHLFK ]

01U] YRU $QZHQGXQJ YRQ ,$6 RP: ZDV LP :HVHQWOLFKHQ DX\



,QGH[LHUXQJ GHU 6DFKDQODJHQ VRZLH GHU DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ .
'DUsEHU KLQDXV I|«KUW LQVEHVRQGHUH GLH ,QGH[LHUXQJ GHU 9RUUI
NXUJIULVWLIHQ 9HUP|JHQVZHUWHLHRQK|KXQJ GHU %LODQ]VXPP®H XP
VSLHJHOW VLFK DXI GHU 3DVVLYVHLWH LQ HLQHP $QVWLHJ GHV NRC

PY% ZLGHU =XVIW]OLFK HUJLEW VLFK DXV GHU ,QGH[LHUXQJ GHU 9H
ODWHQWH 6WHXHU LQ PFKH YRQ

'DV NRQVROLGLHUWH (LJHQNDSLWDIEHWUIJW [RP: 'DPLW EHWUIJW GL
(LJHQNDSLWDOTXRWMM]]XP 9-

OLWDUEHLWHU,QQHQ

'LH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO GHU OLWDUEHLWHU I.QPQ HQV FKR N0 M DW UT
%HVFKIITWLIWH 99%HVFKIIWLIWH HXWP] EHWUIJW GLH
$Q]DKO GHU OLWDUEHLWHU,QQHQ 9RO O4HY WKTIX\LLYIDADHH QoW %HVFEKITWL.

JRUVFKXQJ XQG (QWZLFNOXQJ

,P 5DKPHQ GHU (UVWHOOXQJ XQG 2SWLPLHUXQJ YRQ B6HUYLFHNRQJ]HS
BQWHUQHKPHQ )RUVFKXQJ XQG (QWZLFNOXQJ LP %HUHLFK YRQ 6St}
9HUSDFNXQJHQ *HVFKLUU XQG (TXLSPHQW EHWULHEHQ

1LFKW ILQDQ]JLHOOH /HLVWXQJVLQGLNDWRUHQ

*HP[% GHP 1DFKKDOWLJNHLWY XQG 'LYHUVLWIWVYHUEHVVHUXQJVJHVH)
YHUSIOLFKWHW lU GDV *HVFKIITWVHWMIDXHUQ QLFKW ILQDQJLHOOHQ %l
YHU|IITHQWOLFKHQ 'LHVHU LVW BXF¥ GHRYF R FFRHASHDUNKIED U



$LUOLQH &DWHULQJ

$LUOLQH &DWHULQJ *HVFKIITWVMDKU

9HUIQGHUXQJ
9HUIQGHUXQJ QLQ QH[NO $6

8PVDW] P Ya

$QWHLO DP .RQ]JHUQXPVDW]

OLW LKUHP XQYHUZHFKVHOEDUHQ LQQRYDWLYHQ XQG NRPSHWLWLYHQ
'LYLVLRQ $LUOL( GHQ JU|%WHQ 8PVDW]DQWHLO LP '2 &2 .RQJHUQ

"HOWZHLW Z *RXUPHWNFKHQ /IQGHUQ DXI GUHL .RQWLQHQWHQ EHWULH

OHKU DOV JOXJOLQLHQ ]JIKOHQ ]XP .XQGHQSRUWIROLR YRQ '2 &2 8¢
QDPKDIWH .XQGHQ ZLH $PHULFDQ $LUOLQHV $XVWULDQ $LUOLQHV %U
&KLQD $LUOLQHV 'HOWD $LU /LQHV (PLUDWHV (WLKDG $LUZD\V (9% $
([SUHVV -HW%OXH .RUHDQ $LU /27 3ROLVK $LUOLQHV 2PDQ $LU 3HJID
6LQIJDSRUH $LUOLQHV 6RXWK BKDILFHIQUEDUZXQG 7XUNLVK $LUOLQHV

,P YLHUWHQ 4XDUWDO GHV *HVFKIIWVMDKUHYV ZLUG LQ GHU 'LYL
QHXHU 8PVDW]JUHNRUG HUUHLFKW OLW HLQP® ZPVUDWQL¥FR® QXU GDV Y
4XDUWDO GHV 9RUMDKUHV <EHUWURIIHQ VRQGHUQ DXFK GDV XPVD
B8QWHUQHKPHQVJHVFKLFKWH YHU]JHLFKQHW 'LHV XQWHUVWUHLFKW GLH

/IVXQJHQ LP $LUOLQH &DWHULQJ 'LH 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ
VFKZLHULJHQ ODUNWXPIHOGHV LP *HVFKIIWVMDKU HLQHQ PDVVL)

LP 9HUJOHLFK ]XP 9RUMDKU DXV 'HU 8PVDW} EHWUIIJWP %

'DV (%,7'$ OLHJW PLWY XP PY% sEHU GHP 9HUJOHLFKV]HLWUDXP GHV
'DV  (%,7 EHOIXIW VLFK FYXI 9- PY% 'LH (%,7'$ ODUJH EHWUIJW

*HVFKIIWVMDKU 9- 'LH (%,7 ODUJH OLHJW EHL

2EZRKO VLFK GLH 1DFKIUDJH LP LQWHUQDWLRQDOHQ JOXJYHUNHKU HUK
QHXHU .XQGHQEH]LHKXQJHQ HUP|JOLFKWH LVW DQ]JXPHUNHQ GDVV GH
ODUNW QXU UXQG YRP 9RUNULVHQQLYHDX DXVPDFKW -HGRFK LVW HI
VS.UEDU ZDV GDUDQ HUNHQQEDU LVW GDVV VRZRKO )JUHTXHQ]HQ DO
NRQWLQXLHUOLFKHQ =XZDFKV HUIDKUHQ ,QVJHVDRWU ZNWG MRK HQR QG HaU
'2 &2 *UXSSH ZHOWZHLW CEMOLRQHQ 3DVVDJLHUH DXI PHKU DOV 7D
NXOLQDULVFK YHUVRUJW

'HQ VWHLJHQGHQ 5RKVWRIlI XQG (QHUJLHSUHLVHQ EHJHJQHWH '2 &:
SURDNWLYH +HUDQJHKHQVZHLVH 'D GDV 8QWHUQHKPHQ ODQJIULVWLJH
VHLQHQ .XQGHQ SIOHJW NRQQWHQ LQ GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DW
)OXJIJHVHOOVFKDIWHQ QRWZHQGLJH 3UHLVDQSDVVXQJHQ UHDOLVLHUW Zt



)*U QRFK QLFKW DXVJH]DKOWH &29," )JUGHUXQJHQ GHUHQ $XV]DKOXQJ
$XVOHIXQJ GHV %HJULIIV 38QWHUQHKPHQVYHUEXQG"™ XQJHZLVV LVW
"HUWEHULFKWLIXQJVSRVWHQ JHELOGHW

,Q +LQEOLFN DXI| GLH (QWZLFNOXQJHQ DQ GHQ LQWHUQDWLRQDOHQ $L
IROJHQGH 3XQNWH KHUYRU]XKHEHQ

863%

'LH ODUNWSRVLWLRQ LQ GHQ 86% NRQQWH LP *HVFKIIWVMDKU ZHLW

ZXUGH PLW GHP $XIEDX GHV QHXHQ 6WDQGRUWYV LQ OLDPL EHJRQQH
P83 VWHKW ]XU 9HUI*JXQJ XQG ZXUGH LQ HLQHP HUVWHQ 6FKULWW D¢

&DWHULQJ $NWLYLWIWHQ LQ 1RUG OLWWHO XQG 6+GDPHULND JHQX)\

QIFKVWHV *HVFKIIWVMDKU GHQ %HWULHE DXIQHKPHQ 'DEHL KDQGHOW

BWDQGRUW LQ GHQ 86$% QDFK 1HZ <RUN -). &KLFDJR %RVWRQ 'HWURLW »>

1HEHQ OLDPL ZXUGH DXFK LQ 1HZ <RUN GLH *HVFKIITWVWIWLINHLW DXVJH:
VRUJW '2 &2 QXQ lU GLH NXOLQDULVFKH 9HUSIOHJXQJ DX DOOHQ (WL
<RUN -). XQG QXQ DXFK H[ /RV $QJHOHV =XVIW]OLFK NRQQWH GHU .XQG
IRV $QJHOHV GD]XJHZRQQHQ ZHUGHQ

‘HLWHUV ITUHXW VLFK '2 &2 HUVWPDOV DXFK ./0 5R\DO 'XWFK $LUOLC
+RFKIUHTXHQ]VWDQGRUWHQ 1HZ <RUN -). &KLFDJR XQG /RV $QJHOHV JHZ

'LHVH ZHLWHUHQ .XQGHQ JHZRQQHQ ]X KDEHQ LVW QLFKW QXU HLQ VH
JHLVWXQJVIIKLINHLW YRQ '2 &2 VRQGHUQ DXFK HLQH &KDQFH GL
JHVFKORVVHQHQ *HVFKIIWVEH]LHKXQJHQ LQ =XNXQIW VWDUN ]X LQ!
LQVEHVRQGHUH LQ GHQ 86$% ZHLWHU ]X ZDFKVHQ

*5266%5,7$11,(1

(LQH NRQWLQXLHUOLFKH B6WHLJHUXQJ GHV )OXJDXINRPPHQV LQ /RQ
(QWVFKHLGXQJ YRQ %ULWLVK $LUZD\V QXQ DXFK LQ GHU (FRQRP\ &OD
IULVFKH '2 &2 6SHLVHQ DQ]JXELHWHQ JHZIKUOHLVWHWH HLQH GHXWO
QHXHQ *RXUPHWN+*FKH /RQGRQ +HDWKURZ ,Q GHU 9HUJDQJHQKHLW ZXUC
YRQ 'ULWWOLHIHUDQWHQ EH]RJHQ 'XUFK GLH 8PVWHOOXQJ DXI| IULVF
P|JJOLFKVW YLHOH UHJLRQDOH 5RKZDUHQ YHUZHQGHW VRQGHUQ DXFK Gt}
GD ODQJH 7UDQVSRUWZHJH GHU OHQ*HLQ]JHOEHVWDQGWHLOH YHUPLHGH
NHLQHQ ODQJHQ /LHIHUNHWWHQ PHKU XQWHU]JRJHQ ZHUGHQ

'"HV :HLWHUHQ JHZDQQ '2 &2 GLH $XVVFKUHLEXQJHQ GHU EHLGHQ $LU
2PDQ $LU LQ /RQGRQ +HDWKURZ ZRGXUFK GLH 3DUWQHUVFKDIW PLW E|
ZHUGHQ NRQQWH

63%1,(1

,P DEJHODXIHQHQ *HVFKIIWVMDKU NRQQWHQ GLH B8PVIW]JH GXUFK
*HVFKITWVWIWLINHLW PLW GHP .XQGHQ ,EHULD JHVWHLJHUW ZHUGHQ 6
DOV DXFK GLH $XVODVWXQJHQ QDFK GHP (QGH GHU &29,' 3DQGHPLH
HUIUHXOLFK 'LH 9HUZHQGXQJ YRQ IULVFKHQ VDLVRQDOHQ XQG ORNDC
YOXJJIIVWHQ VHKU JXW DQ

7h5.(,
7XUNLVK $LUOLQHV NRQQWH QDFK DXFK ZLHGHU GHQ BN\WUD[ $Z
&0ODVV 2QERDUG &DWHULQJ® ZZZ ZRUOGDLUOLQHDZDUGV FRP JHZLQQ



.DWHJRULH A%HVW %XVLQHVV &ODVV $LUOLQH /RXQJH &DWHULQJ® 30DW
SUHVWLIJHWUIFKWLIJHQ $XV]JHLFKQXQJ A%HVW %XVLQHVV &0ODVV 2QERDL
$LUOLQHV RGHU $XVWULDQ $LUOLQHV EHLGH ODQJMIKULJH '2 &2 +XE .
9HUODXI| GHV *HVFKIIWVMDKUHYV ZDU ZHLWHUKLQ HLQ GHXWOLFKH
JHIJHQ+EHU GHP (XUR ]X YHUJHLFKQHQ :IKUHQG GLH WeUNLVFKH /LUD .
%HIJLQQ GHV *HVFKIIWVMDKUHYV (@RFK< EHWUXJ EHOLHI VLFK GH
(QGH 01U] QXU PHKU DXI (85 75< XQG LVW GDPLW XADOOHQ 1DFKGHP
HLQ ZHVHQWOLFKHU 7HLO GHU .RVWHQ LQ ORNDOHU :IKUXQJ DQIIOO\
JU|%WHQWHLOV XQEHU«KUW

8P GLH (UGEHEHQRSIHU LQ GHU 7¢UNHL ]X XQWHUVWW]HQ ZXUGH YRQ
BURGXNWLRQVVWIWWH I|eU ZDUPH ODKO]JHLWHQ HUULFKWHW LQ GHU EL
SURGX]LHUW ZXUGHQ =XVIW]JOLFK KDW '2 &2 GDV &DWHULQJ I-U &KDL
EHWURIIHQHQ 5HJLRQ *EHUQRPPHQ 'LH 6XPPH GLHVHU +LOIHOHLVWXQJI
EH]JLITHUW

‘D VLFK GDV (UGEHEHQ DXI GHQ '2 &2 6WDQGRUW LQ $GDQD EHVF
IDWXUNDWDVWURSKH NHLQH VLIJQLILNDQWH ZLUWVFKDIWOLFKH $XVZLUN}

(,7(5( 67$1'257(

$XFK DQ GHQ DQGHUHQ 6WDQGRUWHQ LQ gVWHUUHLFK 'HXWVFKODQG
NRQQWHQ GLH 8PVIW]H QDFK GHP (QGH GHU &29, 3DQGHPLH ZLHGH
ZHUGHQ (V ZLUG DX%HUGHP ZHLWHUKLQ DQ $XVVFKUHLEXQJHQ LQ XQW]|
WHLOJHQRPPHQ XP GHQ ELVKHU JHJDQJHQHQ :DFKVWXPVNXUV HUIROJUH

BWUDWHJILH YRQ '2 &2

$XVEDX GHU 3RVLWLRQLHUXQJ DOV AGHU® 3UHPLXP $QELHWHU LP $LUO
8QYHUZHFKVHOEDUHYV LQQRYDWLYHV XQG NRPSHWLWLYHV 3URGXNWSHF
/IDQJIULVWLJH 3DUWQHUVFKDIWHQ PLW GHQ .XQGHQ DQ PHKUHUHQ 6WD
*HVDPWDQELHWHU LP $LUOLQH &DWHULQJ

*RXUPHWN*FKHQ $QVDW] GLH 6SHLVHQ IsU DOOH 'LYLVLRQHQ ZHUG
]JXEHUHLWHW XP JOHLFKEOHLEHQGH 4XDOLWIW GLYLVLRQVeEHUJUHLIF
KRKH $XVODVWXQJ ]X JHZIKUOHLVWHQ

H H+ H+ H +H

"HWWEHZHUEVYRUWHLO YRQ '2 &2

¥ %HVWH =XWDWHQ NHLQ (LQVDW] YRQ =XVDW] RGHU .RQVHU
*HVFKPDFNVYHUVWIUNHUQ

¥ +|FKVWH 5HVWDXUDQWTXDOLWIW WURW] DOOHU (LQVFKUIQNXQJHQ DQ

¥ BURGXNWNUHDWLYLWIW XQG LQQRYDWLRQ



,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ

,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ *HVFKIITWVMDKU

9HUIQGHUXQJ
9HUIQGHUX QY QLQ QH[NO $6

8PVDW] P Ya
(%7$ .............................................................. P 1/4 ...........................................................................................................................................................
$EVFKUHLEXQJHQ ................................. P 1/4 ...........................................................................................................................................................
(%'7 ................................................................... P 1/4 ...........................................................................................................................................................

$QWHLO DP .RQ]JHUQXPVDW]

'LH 'LYLVLA@®WHUQDWLRQDO (YH@WU]SKDWKQHYH LP *HVFKIIWVMDKU
8PVDW]JUHNRUG GHU YRUDQJHJDQJHQH 9HUJOHLFKV]HLWUIXPH LQ GHQ
8PVDW] YRQ P¥% ZLUG GDV XPVDW]VWIUNVWH -DKU LQ GHU 8QWHU
YHUJHLFKQHW (LQ 1DFKKROEHGDUI QDFK ODQJHQ =HLWHQ GHV SDQGHF
BWDPPNXQGHQ VRZLH JUR%H 1HXNXQGHQ VLQG JHQWUDOH :DFKVWXPVWU

'HU 8PVDW] GHU 'LYLVLRQ ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ EHWUIJW

P% 9- P Y4 'DV (%,7'$ OLHIJW EP% 9- P Y4 ZRUDXV HLQH
(%,7'$ ODUJH L+9 9- UHVXOWLHUW 'DV (%,7 EHWUIJW LP *H
P% 9- P% 'LH (%,7 ODUJH OLHJW9EHL

'LH )RUPHO KDW HV LQ GHQ OHW]WHQ -DKUHQ JHVFKDIIW VLFK ZLHGHU I
ZHOWZHLW VWDUNHY ,QWHUHVVH ]1X HUZHFNHQ '2 &2 LVW VHLW Hl
JRUPHO XQG SURILWLHUW YRQ GLHVHP DX%HURUGHQWOLFKHQ ,QWH!U
*IVWHDQVWLHJI LQ GHQ 9,3 %HUHLFKHQ GHV 3DGGRFN &OXEV 'LH )RUPHO
GDKHU PLW LKUHQ 5HQQHQ LQ ITQGHUQ JUR%HV ,QWHUHVVH X
XQGHQQDFKIUDJH *HPHLQVDP PLW GHU )RUPHO ZXUGH HLQ QHXHV XQ
.RQ]JHSW XPJHVHW]W ZHOFKHV GLH )RUPHO ]IX HLQHP GHU ZHOWZHLW
HISHULHQFHV3 PDFKW XQG GDPLW HLQH QHXH %HQFKPDUN LQ GHU LQWHU

=HLWJOHLFK PLW GHP 6DLVRQILQDOH GHU )RUPHO GHP *3 YRQ $EX 'KD
GHQ ),)$ :RUOG &XS LQ .DWDU I+U GHQ '2 &2 HUVWPDOV DXFK DOV +]
3DUWQHU HLQHU )X%EDOOZHOWPHLVWHUVFKDIW EHDXIWUDJW ZXUGH '2
LQ HLQHP =HLWUDXP YRQ 7DJHQ UXQG KRFKNDUIWLJH 99,3V XQG
VR QHXHUOLFK VHLQH 4XDOLWIW DOV ]XYHUOIVVLIJHU XQG IOH[LEOH
*UR%YHUDQVWDOWXQJHQ XQWHU %HZHLV VWHOOHQ 'DV .XQGHQIHHC
2UJDQLVDWLRQVWDOHQW GHWDLOYHUOLHEWHP S$PELHQWH XQG XQYI
NRQQWHQ GLH (UZDUWXQJHQ HLQHV DQVSUXFKVYROOHQ .OLHQWHQ VRJID!

$XFK GLHVHV *HVFKIIWVMDKU ZDU '2 &2 QHXHUOLFK EHL KRFKNDUIWLJHC
%HLP $73 7XUQLHU LQ ODGULG DXV GHU ODVWHUV 6HULH WUDI $QIDQJ
7HQQLV (OLWH DXIHLQDQGHU '2 &2 NUHLHUWH KLHUIsU HUQHXW HLQ HL
GDV IX%HUVW JUR%HQ $QNODQJ EHL *IVWHQ 6SRQVRUHQ XQG 6SLHOH
ZXUGHQ *EHU HLQHQ =HLWUDXP YRQ ]JHKQ 7DJHQ EHL GHP IXOPLQDQWHQ
YHUN|VWLJIJW $XFK EHLP $73 9LHQQD DXV GHU :RUOG 7RXU 6HULHV L
VHLQH RSHUDWLRQDOH ([JHOOHQ] XQWHU %HZHLV VWHOOHQ XQG YHUZ|KC



=X ZHLWHUHQ IXOPLQDQWHQ *UR%HYHQWYV LP *HVFKIIWVMDKU ]
&KDPSLRQV /HDJXH )LQDOH LP 3DULVHU 6WDGH GH )UDQFH EHL GHP '2

GLH NXOLQDULVFKHQ %HWUHXXQJ LQQHKDWWH GLH %HDFKYROOH\EDOC
JLOPIHVWLYDO LQ 'LHQ (UVWPDOV VHLW GHU &RURQD 3DQG
:LQWHUVSRUWYHUDQVWDOWXQJHQ ZLH GDV SRSXOIUH +DKQHQNDPPU
IDFKWVODORP LQ 6FKODGPLQJ VRZLH GDV 6NLVSULQJHQ LQ %LVFKRIVKR
VWDWW '2 &2 YHUZ|KQWH GLH )UHXQGH GHV :LQWHUVSRUWYV PLW N
VWLPPXQJVYROOHP $PELHQWH

'LH $00LDQ] $UHQD GHV )& %D\HUQ 0*QFKHQ EHKHUEHUJWH +* VHLW
.DSD]LWIWVEHVFKUIQNXQJHQ + ) X% EDOOPDWFKHY GDUXQWHU &KDPS
GHQ )& %DUFHORQD 3DULV 6DLQW *HUPDLQ XQG ,QWHU ODLODQG PLW Mt

(LQ EHVRQGHUHV +LJKOLJKW ZDU GDV 1)/ 6SLHO ]ZLVFKHQ GHQ 7DPSD
BHDWWOH 6HDKDZNV LQ HLQHU DXVYHUNDXIWHQ $00LDQ] $UHQD hEHU
9,3 *IVWH ZXUGHQ EHL GHU VLHEHQ VW<QGLJHQ 9HUDQVWDOWXQJ

YHUN|VWLJIJW =XVIW]OLFK ZXUGHQ YJRRG 7UXFNV DXIJHVWHOOW XP
DX%HUKDOE GHV 6WDGLRQV JHUHFKW ]X ZHUGHQ 'HV :HLWHUHQ EHGL
.RQJHUWH GHU ([WUDNODVVH LP 0+QFKQHU 20\PSLDSDUN +LHU]X ]IKC
$XIWULWWH YRQ A7KH 5RO0OLQJ BWRQHV: A*XQV Q 5RVHV: XQG A(G 6KHH
*IVWHQ $X%HUGHP IDQGHQ GDV ]ZHLWIJLJH OXVLNIHVWLYDO 6XSHUEORR
*EHU HOI 7DJH GLH (XURSHDQ &KDPSLRQVKLSV PLW OLOOLRQHQ %HV)>
ZDU GLH 20\PSLDKDOOH 9HUDQVWDOWXQJVRUW I+U ZHLWHUH .RQJHUW
GLH %DFNVWUHHW %R\V XQG (URV 5DPD]JRWWL ORFNWHQ +EHU
20\PSLDSDUN

6WUDWHJILH YRQ '2 &2

= 9HUVWIUNXQJ GHU .HUQNRPSHWHQ] DOV 3UHPLXP &DWHUHU

= $XVEDX GHU 3RVLWLRQLHUXQJ DOV A*RXUPHW (QWHUWDLQPHQW
AVFKO*VVHOIHUWLJHQ® .UHDWLYO|VXQJHQ

= HVWLJIXQJ GHU 3UHPLXP (YHQW ODUNH A'2 §&23

‘"HWWEHZHUEVYRUWHLO YRQ '2 &2

= A2QH VWRS SDUWQHU"~ $QELHWHU YRQ .RPSOHWWO|VXQJHQ

= (LQJLIJDUWLJHV 3UHPLXPSURGXNW * XQYHUNHQQEDU XQG QLFKW DXVWI

= %HVRQGHUV PRWLYLHUWH XQG HQJDJLHUWH OLWDUEHLWHU,QQHQ + HL

= +|FKVWH =XYHUOIVVLIJNHLW )OH[LELOLWIW XQG 4XDOLWIWVRULHQWLH L
AQR KHDGDFKH SDUWQHU?® GHU VHLQHQ .XQGHQ MHGHU]JHLW ]XU 9HUIs,

= (LQ LQWHUQDWLRQDOHY G\QDPLVFKHV LP 3UHPLXP 6HJPHQW HUIDKUH



S5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV

5HVWDXUDQWYV /RXQJHV +RWHCV *HVFKIIWVMDKU

9HUIQGHUXQJ
9HUIQGHUXQJ QLQ QH[NO $6

8PVDW] PV
(%,7'$ PY
$EVFKUHLEXQJHQ PV

$QWHLO DP .RQ]JHUQXPVDW]

'LH'LYLVLRQ 5HVWDXUDQWY /RXQYMN GDVYRWHIDIWW-FN XQG $XVJDQJVS
,QQRYDWLRQVDNWLYLWIWHQ GHV '2 &2 .RQ]JHUQV =XVIW]OLFK VLQG GL
QLFKW QXU %UDQGLQJ XQG ,PDJHWUIJHU GHU *UXSSH VRQGHUQ YRU DO«
,GHHQ U OHQ+V XQG 6HUYLFHDEOIXIH LP 6HJPHQW $LUOLQH &DWHULQ
,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ 'LH 'LYLVLRQ XPIDVVW GLH *HVFKII
&DIp /RXQJHV +RWHOV OLWDUEHLWHUUHVWDXUDQWY *RXUPHW 5HWDL
*DVWURQRPLH

, P :LUWVFKDIWVMDKU HUJLHOWH GLH *HVFKIIWVVSDUWH 5HVWD X

HLQHQ 8PVDW] YR@Y. 9- P¥% 'LHV HQWVSULFKW HLQHP $QVWLHJ GHL
PY E]Z '‘DV (%,7'$ EHWUIIJWY, 9- P% 'LH (%,7'$ ODUJH OLHJ\

EHL 9- '‘DV (%,7 OLHJW BPLW.EHU GHP 9RUMDKUHVQLYHR®&X 9-

'LH (%,7 ODUJH EHWUIJW

$XFK LQ GLHVHU 'LYLVLRQ NRQQWH GHU 8PVDW] LP 9HUJOHLFK ]XP 9R!
ZHUGHQ 'LH VFKULWWZHLVH 5<FNNHKU ]XU 1RUPDOLWIW QDFK -DKL
(LQVFKUIQNXQJHQ EUDFKWH DXFK GLH (UKROXQJ GHV LQWHUQDWLRQDOF
GHV JUR%HQ 1DFKKROEHGDUIV GHU 5HLVHQGHQ HUOHEWH QLFKW QXU
$XIVFKZXQJ VRQGHUQ DXFK GLH *DVWURQRPLH SURILWLHUWH 'Lt}
JRXQJHV +RWHOV JHLJWH GHVKDOE HLQHQ SRVLWLYHQ 7UHQG EHL 1DFKI

)*U QRFK QLFKW DXVJH]DKOWH &29," )JUGHUXQJHQ GHUHQ $XV]DKOXQJ
$XVOHIXQJ GHV %HJULIIV *8QWHUQHKPHQVYHUEXQG" XQJHZLVV LVW
"HUWEHULFKWLJXQJVSRVWHQ JHELOGHW

'DV '2 &2 %RXWLTXH +RWHO LQ 0 QFKHQ ZHOFKHV VLFK LQ EHVWHU
ODULHQSODW] XQG LP JOHLFKHQ *HEIXGH ZLH GLH )& %D\HUQ :RUOG
KHUDXVUDJHQGH $XVODVWXQJVTXRWHQ %HVRQGHUV HUIUHXOLFK LV\
$XV]HLFKQXQJHQ EHGDFKW ZXUGH A7RS '"HVLJQ +RWHOV 3 XQ
+RWHOV 'HXWVFKODQGV?® =XVIW]OLFK ZHUGHQ DQ GHU JOHLFKHQ /RFDW
HLQHV PLW DVLDWLVFK LQWHUQDWLRQDOHU . FKH GDV DQGHUH PLW PHG

)*U GLH EHU*KPWH ODUNH '"HPHO ZHOFKH VHLW ]XP 3BRUWIROLR YRQ '2
+HUEVW HLQH QHXH :HEVLWH XQG HLQ QHXHV ( &RPPHUFH $QJHERW JHO
*HVFKIITWVMDKU HUVWPDOV VHLW $XVEUXFK GHU 3DQGHPLH .



*HVFKITWVORNDO I.U %HVXFKHU,QQHQ JHI|IIQHW ZRGXUFK HLQH ]XVI\
JHQHULHUW ZXUGH

'LH $LUSRUW *DVWURQRPLH SURILWLHUW EHVRQGHUV GXUFK GDV YHUVWI
GDKHU VRZRKO EHL GHQ /RXQJHV DOV DXFK EHL GHQ YRQ '2 &2 EHWU
6KRSVY DP )OXJKDIHQ :LHQ HLQ HQWVSUHFKHQGHV 8PVDW]ZDFKVWXP YH
:LHQ HUZHLWHUWH '2 &2 LP :LUWVFKDIWVMDKU GXUFK GLH (U
5HVWDXUDQWY GDV EHVWHKHQGH NXOLQDULVFKH $QJHERW XP :LHQH
LOWHUQDWLRQDOH 'HOLNDWHVVHQ $XI1JUXQG GHU EHUHLWYV PHKU L
SDUWQHUVFKDIW PLW GHP )OXJKDIHQ :LHQ LVW HV '2 &2 HLQ EHVR
SBDUWQHUVFKDIW DXFK ]XNeQIWLJ ZHLWHU ]X VWIUNHQ (EHQVR HUIUHX
ZHOWZHLW EHWULHEHQHQ /RXQJHV HLQHU JHVWLHJIJHQHQ 1DFKIUDJH OL
JHIHQ*EHU GHP 9RUMDKU ZXUGHQ OLOOLRQHQ 3DVVDJLHUH NXOLQDUL)

BWUDWHJILH YRQ '2 &2

.UHDWLYHV +HU]JVW+FN GHV '2 &2 .RQ]JHUQV

ODUNHWLQJLQVWUXPHQW XQG ,PDJHWUIJHU GHU *UXSSH VRZLH ODUNHC
'LUHNWYHUNDXI DQ .XQGHQ LVW HLQ *DUDQW I+U K|FKVWH 4XDOL
XQGHQ]XIULHGHQKHLW

‘"HWWEHZHUEVYRUWHLO YRQ '2 &2

= 9RUUHLWHU EHL 3URGXNWLQQRYDWLRQHQ XQG GHU 8PVHW]XQJ LQWHU

= 6WDUNH ODUNH GLH IsU 6SLW]HQTXDOLWIW E-UJW

= %UHLWJIHIIFKHUWHY 6SHNWUXP LQQHUKDOE GHU 'LYLVLRQ /RXQJHV
5SHVWDXUDQWYV XQG 'HPHO &DIp +RWHOV XQG OLWDUEHLWHUUHVWDXUL

= (LQJLJDUWLJH 6WDQGRUWH 6WHSKDQVSODW] .RKOPDUNW $OEHUWLQ
ODULHQSODW] LQ 0+QFKHQ



$SNWLH ,QYHVWRU 5HODWLRQV $QJDEHQ JHPI% Tt D 8°

$SNWLHQPIUNWH LP hEHUEOLFN

'HU JHVDPWHXURSILVFKH $NWLHQLQGH[ (XURG6WRI] LVW LP %HULFK
JHVWLHIJHQ 'HU 86 %|UVHQLQGH[ 'RZ -RQHV ,QGXVWULDO YHU]JHLFKQHWH
'HU '$; LVW LP % HULFKWV]JHLWUBXW DHIHQ

'HU :LHQHU /HLWLQGH[ $7; YHU]JHLFKQHWH LP %HULFKWV]HLWUDXP Pl
3XQNWHQ DPIU] DXI 3XQNWH DRIU] HLQHQ 5+FNJDQJ
XP

'LH ,VWDQEXOHU %|UVH KLQJHJHQ YHU]JHLFKQHWH LP %HULFKWV]HLWUD X
'HU WeUNLVFKH /HLWLQGH[ %,67 VWLHJ GHPQDFK LP % HXQGE KW\K]GIR VU D
DP 0IU] EHL 3XQNWHQ

'2 &2 $NWLH

'LH '2 &2 $NWLH YHUJHLFKQHWH DQ GHR *H YR UW % MDKH HLQHQ
XUVIJHZLQQ YRQ XQG VFKORVVODW®] PLW HLQHP . XUV YRW




$Q GHU ,VWDQEXOHU %|UVH YHUJHLFKQHWH GLH '2 &2 $NWLH HEHQIDOO!
YRQ XQG VFKORVVODP] PLW HLQHP . XUV YRQ 75<

'HU . XUVDQVWLHJ DQ GHU :LHQHU DOV DXFK DQ GHU ,VWDQEXOHU %|
:DFKVWXP GHV 8QWHUQHKPHQV XQG GLH IRUWVFKUHLWHQGH (UKROXQJ
&29," BDQGHPLH ]XU*FEN]XI*KUHQ

'LYLGHQGH
(UVWPDOLJ VHLW $XVEUXFK GHU &29," 3DQGHPLH KDW GHU 9RUVWDQ
+DXSWYHUVDPPOXQJ DP -XOL YRU]XVFKODJHQ HLQH 'LYLGHQGH L +

+DQGHOVYROXPHQ

'DV GXUFKVFKQLWWOLFKH WIJOLFKH +DQGHOVYROXPHQ GHU '2 &2 $NWL
LP *HVFKIIWVMDKU Wv¥s 'DV GXUFKVFKQLWWOLFKH WIJOLFKH +DQ
‘2 &2 $NWLH DQ GHU ,VWDQEXOH®B %HWVVKIIB\HWMDXIU W% 'DPLW
OLHJW GDV +DQGHOVYROXPHQ DQ GHU ,VWDQEXOHU %|UVH GHXWOLF
+DQGHOVYROXPHQ EHLGHU %|UVHQ JHPHLQVDP EHWUXJ LW¥%W7EJAVGXU

6WeFN 'DPLW OLHJW GDV WIJOLFKH +DQGHOVYROXPHQ XQWHU Gt
S9RUMDKUHYV

%|UVH :LHQ %|UVH ,VWDQEXO 6XPPH

*HVFKIITWVMDKU *HVFKIIWVMDKU *HVFKIIWVMDKU

9ROXPHQ LQ 6WN

9ROXPHQ LQ W%

GXUFKVFKQLWWOLFKHYV WIJOLFKHV +DQGHOVYROXPHQ GHU '2 &2 $NWLH



+DQGHOVYROXPHQ LQ 6W<FN

.HQQ]DKOHQ MH $NWLH

*HVFEKIITWVMDKU*HVFKIITWVNMDKU

+|FKVWNXUV Ya
7LH|VWNXUV% ....................................................................................
XUVXOWLPR% ....................................................................................
$NWLHQDQ]DKOXOWLPR76WN ...............................................................................
ODUNWNDSLWDOLVLHUXQJXOWLPR .............................................................. P .1./.4. ...................................................................................

« 6FKOXVVNXUV

‘LH $NWLRQIUVVWUXNWXU GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW

=XP B6WLFKWDDIU] EHILQGHQ VLFK GHU $NWLHQ LP 6WUHXEHVLW
YHUEOHLEHQGH $NWLHQDQWHLO ZLUG YRQ GHU $WWL O DJHKDGBDKQ3 UHYD
$QWHLO GHU $WWLOD 'RIJXGDQ 3ULYDWVWLIWXQJ EHLQKDOWHW HLQHQ
ODQDJHPHQW XQG OLWDUEHLWHUEHWHLOLIJXQJHQ YRUJHVHKHQ LVW



$SWWLOD '"RJIXN
SULYDWVWLI

,QIRUPDWLRQHQ ]XU '2 &2 $NWLH

, 6,1 $7

S5HXWHUV &RGH '2&2 9, '2&2 ,6
%ORRPEHUJ &RGH '2& $9 '2&2 7,
,QGL]HYV $7; $7; 3ULPH %.,67 $//
1

%|UVHSOIW]H :LHQ ,VWDQEXO
(IKUXQJ (85 75«<

JLQDQJNDOHQGHU
1IDFKZHLVVWLFKWDJ IeU GLH +DXSWYHUVDPPOXQJ IsU GDV *

+DXSWYHUVDPPOXQJ IeU GDV *HVFKIITWVMDKU
(UJHEQLV I-U GDV HUVWH 4XDUWDO
(UJHEQLV I-U GDV HUVWH +DOEMDKU
(UJHEQLV IU GLH HUVWHQ GUHL 4XDUWDOH

,QYHVWRU 5HODWLRQV

P *HVFKIIWVMDKU KDW GDV ODQDJHPHQW GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOV
PLW [DKOUHLFKHQ LQVWLWXWLRQHOOHQ ,QYHVWRUHQ XQG )LQDQ]DQDO\\

$QDO\WHQ XQG %HULFKWH <EHU GLH '2 &2 $NWLH ZHUGHQ GHUJHLW
QVWLWXWLRQHQ YHU|IITHQWOLFKW

+DXFN $XIKIXVHU

-HITHULHV
.HSOHU &KHXYUHX]

(UVWH %DQN
+6%&

+H +H +H +H+ ++



'DV GXUFKVFKQLWWOLFKH . XUV]LHO GHU $QDO\WWH®I@LIHJW EHL Yo 6

$OOH 9HUJ|IIHQWOLFKXQJHQ GHQ &RUSRUDWH *RYHUQDQFH %HULFKW \
ILQGHQ 6LH DXI XQVHUHAZ Z BRRFRDBRRQWHU A,QYHVWRU 5HODWLRQV?

)eU ZHLWHUH ,QIRUPDWLRQHQ ZHQGHQ 6LH VLFK ELWWH DQ

,QYHVWRU 5HODWLRQV
(PDLQYHVWRU UHODWLRQV#GRFR FRP



,QIRUPDWLRQHQ JHPI% *f D 8QWHUQHKPHQVJHVHW]EXFK 8*%

=XP %LODQ]VWLFKWDJ 0lU] KDW GDV *UXQGNDSLWDO
ZDU LQ DXl ,QKDEHU ODXWHQGH 6W*FNDNWLHQ JHUOHJW =X
GHV /DJHEHULFKWYV -XQL EHWUIJW GDV *UXQGNDSLWDO

DXI ,QKDEHU ODXWHQGH 6W«FNDNWLHQ JHUOHJW 6LHKH GD
3XQNW (V JLEW NHLQH XQWHUVFKLHGOLFKHQ $NWLHQJDWWXQJHQ
%HVFKUIQNXQJHQ GLH BWLPPUHFKWH RGHU GLH hEHUWUDJXQJ YR
ZHQQ VLH LQ 9HUHLQEDUXQJHQ ]JZLVFKHQ *HVHOOVFKDIWHUQ HQWKTC
GHUJHLW QLFKW EHNDQQW
=XP %LODQ]VWLFKWDJ KDW GLH $WWLOD 'RIXGDQ 3ULYDWVWLIWXQ.
*HVHOOVFKDIW JHKDOWHQ 'LH $WWLOD 'RIJXGDQ 3ULYDWVWLIWXQJ
ZHLWHUH $NWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW HUZRUEHQ =XP 7DJ GHU $XIV

-XQL KIOW GLH $WWLOD 'RIJXGDQ 3ULYDWVWLIWXQJ D
*HVHOOVFKDIW B6LHKH GD]X DXFK GLH $XVIeKUXQJHQ LQ 3XQNW
(VIJLEW GHU]JHLW NHLQH $NWLHQ PLW EHVRQGHUHQ .RQWUROOUHFK
'2 &2 OLWDUEHLWHU,QQHQ GLH LP %HVLW] YRQ $NWLHQ GHU *H
6WLPPUHFKW XQPLWWHOEDU EHL GHU +DXSWYHUVDPPOXQJ DXV
(V JLEW NHLQH %HVWLPPXQJHQ *EHU GLH (UQHQQXQJ XQG $EEHUXI
VLFK QLFKW XQPLWWHOEDU DXV GHP *HVHW] HUJHEHQ )+U HLQH b
QLFKW HLQH EHGLQJWH .DSLWDOHUK|KXQJ HLQ JHQHKPLJWHV .DSLW
YHUHLQIDFKWH .DSLWDOKHUDEVHW]XQJ ]XP *HJHQVWDQG KDW JHQ
GHV EHL GHU %HVFKOXVVIDVVXQJ YHUWUHWHQHQ *UXQGNDSLWDO
OHKUKHLW YRQ '"HU $XIVLFKWVUDW NDQQ 6DW]XQJVIQGHUXQJH
EHWUHIIHQ EHVFKOLH%HQ
OLW %HVFKOXVV GHU DX%HURUGHQWOLFKHQ +DXSWYHUVDPPOXQJ
GHU 9RUVWDQG HUPIFKWLJW PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUD\

-IQQHU JHPI% 1t $NW* DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJI
*HVDPWQHQQEHWUDJ YRQ ELV ]X Y4 PLW GHQHQ %H]
B8PWDXVFKUHFKWH DXI ELV ]X 6W+sFN DXl ,QKDEHU ODXW

*HVHOOVFKDIW YHUEXQGHQ VLQG DXFK LQ PHKUHUHQ 7UDQFKH
%HGLHQXQJ GHU %H]XJV XQG RGHU 8PWDXVFKUHFKWH NDQQ GH!
DX%HURUGHQWOLFKHQ +DXSWYHUVDPPOXQJ YRP -IQQHU QHX
.DSLWDO YHUZHQGHQ $XVIDEHEHWUDJ XQG $XVIDEHEH
‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ ZDUHQ YRP 9RUVWDQG PLW =XVW
IHVW]XVHW]HQ 'DV %H]XJVUHFKW GHU $NWLRQIUH DXl G|
‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ L6G t $NW* ZXUGH DXVJHVF
KDW YRQ GLHVHU (UPIFKWLJXQJ YROOVWIQGLJ *HEUDXFK JH
‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ GHU *HVHOOVFKDIW PLW HLQH
Y, DXVIJHJHEHQ

'DV *UXQGNDSLWDO GHU *HVHOOVFKDIW LVW JHP = $NW* XF
GXUFK $XVJDEH YRQ ELV ]X 6W+FN DX| ,QKDEHU ODXWHQGH
1HQQZHUW 6WeFNDNWLHQ ]XU $XVJDEH DQ *OIXELJHU YRQ :DQGH(
LP 6LQQH GHV +DXSWYHUVDPPOXQJVEHVFKOXVVHV YRP -IQQHU
A%HGLQJWHV .DSLWDO 3 'LH .DSLWDOHUK|KXQJ GDUI QXU VR ZF

DOV GLH *OIXELJHU YRQ :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ YRQ |
S8PWDXVFKUHFKW DXl $NWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW *HEUDXFK F
01U] HQGHQGHQ *HVFKIIWVMDKU GHU *HVHOOVFKDIW ZXUGHC
QHXH 6W+FNDNWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW DXV GHP %HGLQJWHQ .DS!
‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ GLH YRQ LKUHP %H]XJV E]Z 8P
GHU *HVHOOVFKDIW *HEUDXFK JHPDFKW KDEHQ DXVJHJHEHQ 'XU
QHXHQ 6WsFNDNWLHQ KDEHQ VLFK GLH $Q]DKO GHU $NWLHQ



6WeFNDNWLHQ DXl LQVJHVDPW 6WeFNDNWLHQ XQG GD\

*HVHOOVFKDIW YRQ Yo DXI Yo HUK|KW P =HLWU
GHP %LODQ]VWLFKWDJ 0lU] XQG GHP 7DJ GHU $XIVWHOO X¢

-XQL ZXUGHQ LQVIJHVDPW ZHLWHUH QHXH 6WeFNDNWLHQ
GHP %YHGLQJWHQ .DSLWDO DQ *OIXELJHU YRQ :DQGHOVFKXOGYH

LKUHP %H]XJV E]Z 8PWDXVFKUHFKW DXl $NWLHQ GHU *HVHOOVF]
KDEHQ DXVJHJHEHQ 'XUFK GLH $XVJDEH GLHVHU ZHLWHUHQ
KDEHQ VLFK GLH $Q]DKO GHU $NWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW YRQ
LQVJHVDPW 6W+FNDNWLHQ XQG GDV *UXQGNDSLWDO GH
Y, DXI i HUK|KW
'"HU 9RUVWDQG LVW l+U GLH 'DXHU YRQ I+QIl -DKUHQ DE GHP  $XJXVV
D JHP t $NW* PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHVY GDV *U>
ZHLWHUH Y. GXUFK $XVJDEH YRQ ELV ]X BW+FN QHX
ODXWHQGH 6WDPPDNWLHQ 6W+FNDNWLHQ JHJHQ %DU XQG RGHU |
PHKUHUHQ 7UDQFKHQ * ]X HUK|KHQ XQG GHQ $XVJDEHEHWUDJ GL
XQG GLH ZHLWHUHQ (LQJHOKHLWHQ GHU 'XUFKI-KUXQJ GHU .DSL
=XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHVY IHVW]XVHW]HQ
E YRUEHKDOWOLFK HLQHV $XVVFKOXVVHV GHV %H]XJVUHFKWHV Jt
DOOHQIDOOV LP :HJH GHV PLWWHOEDUHQ %H]XJVUHFKWHV JHP
$NWLRQIUHQ ]XP %H]XJ DQ]XELHWHQ
F PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHY GDV %H]XJVUHFKW GHU
L ZHQQ GLH .DSLWDOHUK|KXQJ JHJHQ 6DFKHLQODJHQ ]XP =ZHFN
B8QWHUQHKPHQ XQG %HWULHEHQ RGHU 7HLOHQ KLHUYRQ RGHU $QW
*HVHOOVFKDIWHQ LP ,Q XQG $XVODQG HUIROJW RGHU LL XP 6SLW]
GHU $NWLRQIUH DXV]XQHKPHQ RGHU LLL XP HLQH GHQ (PLVVLR
OHKU]XWHLOXQJVRSWLRQ ]X EHGLHQHQ
'"HU 9RUVWDQG LVW I+U GLH 'DXHU YRQ I+Ql -DKUHQ DE GHP $XIXV
D JHP $NW* PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHVY GDV *U)
ZHLWHUH Y% GXUFK $XVJDEH YRQ ELV ]X BWsFN QHX
ODXWHQGH 6WDPPDNWLHQ 6W+sFNDNWLHQ JHJHQ %DU XQG RGHU |
PHKUHUHQ 7UDQFKHQ * ]X HUK|KHQ XQG GHQ $XVJDEHEHWUDJ GL
XQG GLH ZHLWHUHQ (LQJHOKHLWHQ GHU 'XUFKI-KUXQJ GHU .DSL
=XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHY IHVW]XVHW]HQ
E YRUEHKDOWOLFK HLQHV $XVVFKOXVVHV GHV %H]XJVUHFKWHV Jt
DOOHQIDOOV LP :HJH GHV PLWWHOEDUHQ %H]XJVUHFKWHV JHP
$NWLRQIUHQ ]XP %H]XJ DQ]XELHWHQ
F PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHY GDV %H]XJVUHFKW GHU
L ZHQQ GLH .DSLWDOHUK|KXQJ JHIJHQ %DUHLQODJH LQ HLQHU RGH!I
XQG GLH QHXHQ $NWLHQ HLQHP RGHU PHKUHUHQ LQVWLWXWLRQHOO
3ULYDWSODW]LHUXQJ DQJHERWHQ ZHUGHQ XQG GLH XQWHU $XV\
DXVJHJHEHQHQ $NWLHQ LQVJHVDPW JHKQ 3URJHQW GHV LI
6DW]XQJVIQGHUXQJ LP )LUPHQEXFK HLQJHWUDJHQHQ *UXQGNDSLWEL
*EHUVFKUHLWHQ RGHU LL ZHQQ GLH .DSLWDOHUK|KXQJ JHJHQ 6DFI
(UZHUEHV YRQ 8QWHUQHKPHQ XQG %HWULHEHQ RGHU 7HLOHQ KLHL
RGHU PHKUHUHQ *HVHOOVFKDIWHQ LP ,Q XQG $XVODQG HUIROJW R
YRP %H]XJVUHFKW GHU $NWLRQIUH DXV]XQHKPHQ RGHU LY XP HLQ
HLQJHUIXPWH OHKU]JXWHLOXQJVRSWLRQ ]X EHGLHQHQ
(V EHVWHKHQ 9HUHLQEDUXQJHQ PLW $EQHKPHUQ YRQ /HLVWXQJHQ C
GLHVH $EQHKPHU EHUHFKWLJHQ LP )DOOH HLQHV .RQWUROOZHFK\
9HUWUDJVYHUKIOWQLY WHLOZHLVH RGHU ]XU *IQ]H DXI]XN-QGL
%HNDQQWJIDEH GLHVHU 9HUHLQEDUXQJHQ HUIROJW QLFKW ZHLO
HUKHEOLFK VFKDGHQ Z+UGH



(QWVFKIGLIXQJVYHUHLQEDUXQJHQ ]JZLVFKHQ GHU *HVHOOVFKDIW >
$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHUQ RGHU SUEHLWQHKPHUQ [U GHQ
hEHUQDKPHDQJHERWHY EHVWHKHQ QLFKW



$XVEOLFN

'2 &2 JHKW VWIUNHU DOV MH ]XYRU DXV GHU &RURQDSDQGHPLH KHUYRL
DXIJUXQG GHU JHVWLHJHQHQ 5RKVWRII XQG (QHUJLHSUHLVH VRZLH GHU
GHU DQKDOWHQGHQ +\SHULQIODWLRQ LQ GHU 7+UNHL LP %HVRQGHUHQ Z
ODUNWXPIHOG JHJHQ*EHUVWHKW KDW GDV YHUJDQJHQH :LUWVFKDIWVME
GDVV '2 &2 QDFK ZLH YRU HLQ VHKU ZHWWEHZHUEVIIKLIJHV 3URGXNWSRU

'LH DQKDOWHQG VWDUNH 1DFKIUDJH LQ DOOHQ 'LYLVLRQHQ LVW XQWH
. XQGHQIRNXV DX| KRFKZHUWLJH XQG P|JOLFKVW UHJLRQDOH =XWDWHQ
ZHUGHQ ]XUsFN]XI*KUHQ 7UHQGV ZLH GLHVHU HUK|KHQ GHQ ZHLWU
TXDOLWDWLY KRFKZHUWLJHQ 3URGXNWHQ XQG EHVWIWLJHQ VRPLW GLH
YRQ '2 &2 :HLWHUH 7UHLEHU GHV VWHWLJHQ :DFKVWXPV GHU '2 &2 *
ODXIHQGHQ (UZHLWHUXQJ GHV .XQGHQSRUWIROLRYV XQG GHU KRKHQ /R\D
GLH ([SDQVLRQ LQ QHXH OIUNWH

$X1JUXQG VWUDWHILVFKHU ,QYHVWLWLRQHQ VRZLH SDVVLRQLHUWHU Ol
BHUYLFHJHGDQNHQ LVW GLH '2 &2 *UXSSH I+U ZHLWHUHV :DFKVWXP EH
KRKH 4XDOLWIW DXFK YRU GLHVHP +LQWHUJUXQG DXIUHFKW ]X HL
.RQJHUQ]HQWUDOH LQ :LHQ HLQ 7UDLQLQJVFHQWHU LQ GHP OLWDUI
5IXPOLFKNHLWHQ ]XU :HLWHUELOGXQJ YRUILQGHQ ZHUGHQ

'DKHU VLQG IU GDV :LUWVFKDIWVMDKU WURW] GHU ZLUWVFKDIW ¢
HLQ ZHLWHUHU GHXWOLFKHU 8PVDW]DQVWLHJ VRZLH (UJHEQLVYHUEH
S9RUVWDQG LVW ]XYHUVLFKWOLFK GHQ HUIROJUHLFKHQ :HJ GHU OHW]WH(

'LH IROJHQGHQ (UHLJQLVVH VLQG EHVRQGHUVY KHUYRU]JXKHEHQ

IXIWIDKUW QIKHUW VLFK 9RUNULVHQQLYHDX DQ

U GDV :LUWVFKDIWVMDKU ZLUG HUZDUWHW GDVV GLH /XIWIDK
%UDQFKHQ YRQ GHQ )ROJHQ GHU 3DQGHPLH EHWURIIHQ LVW VLFK GHP
LVW LQ GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ GDKHU PLW HLQHU =XQDKPH
B8QWHUQHKPHQ HUZDUWHW 8PVDW]ZDFKVWXP DOOHUGLQJV QLFKW QXL
'"HVWLQDWLRQHQ XQG JUHTXHQ]HQ YRQ EHVWHKHQGHQ .XQGHQ VRQGHUC
IHXNXQGHQ :HLWHUV VHKHQ )OXJOLQLHQ ZLHGHU ]XQHKPHQG GLH
3UHPLXPNODVVHQ DOV EHVRQGHUHV 'LITHUHQ]JLHUXQJVPHUNPDO

4DQWDV $LUZD\V HUVWPDOV '2 &2 .XQGH

OLW GHP =XVFKODJ I+U DOOH )O<JH GHU 4DQWDV $LUZD\V H[ 1HZ <RUN ZL
HLQH ZHLWHUH 3UHPLXP )OXJOLQLH YHUJU|%HUW $E GHP )UsKOLQJ
NXOLQDULVFKHQ 9HUSIOHJXQJ DXI GHQ HUVWHQ 4DQWDYV /DQJVWUHFNHQI

8P GDV :DFKVWXP LQ GHQ 9HUHLQLJWHQ 6WDDWHQ QRFK VWIUNHU YRUD
DNWXHOO DQ HLQHU 9LHO]DKO EHGHXWHQGHU $XVVFKUHLEXQJHQ WHL«
XQGHQ ]X

'HOWD $LU /LQHV LQ OLDPL

=X %HJLQQ GHV :LUWVFKDIWVMDKUHYV GXUIWH VLFK GDV 8QWHUQH
HUVWHQ .XQGHQ I+U GHQ QHXHQ 6WDQGRUW OLDPL GHP VHFKVWHQ 6W
'2 &2 ZLUG N+QIWLJ I+U DOOH 'HOWD $LU /LQHV )O«JH H[ OLDPL GDV
QDFKGHP GLH (U[IIQXQJ GHU *RXUPHWN+*FKH XQG GHV (TXLSPHQWODJHU
=«JHQ VWHKW



&RPH EDFN GHU )O\LQJ &KHIV XQG QHXHV &DWHULQJ .RQJHSW EHL $XVWU|
YOXJJHVHOOVFKDIWHQ VWRFNHQ QDFK GHU 3DQGHPLH DXFK ZLHGHU LP
DXl (V LVW LQ GLHVHP =XVDPPHQKDQJ EHVRQGHUV HUIUHXOLFK GDVV G
DXFK HLQ ODUNHQ]JHLFKHQ YRQ '2 &2 VLQG VFKULWWZHLVH

IDQJVWUHFNHQGHVWLQDWLRQHQ YRQ $XVWULDQ $LUOLQHV ]XU*FNNHKUH
GLH IOLHJHQGHQ .|[FKH LQ GHU %XVLQHVV &0ODVV I+U *RXUPHWHUOHEQLV
NRQJLSLHUWH '2 &2 ]XVDPPHQ PLW $XVWULDQ $LUOLQHV HLQ JIQ]JOLFK
GHP $XVWULDQ )OXJJIVWH DE 6RPPHU NXOLQDULVFK YHUZ|KQW ZHUGH

9LHOYHUVSUHFKHQGHU 6WDUW GHU )RUPHO 6DLVRQ PLW VHKU HUIUF
(QGH )HEUXDU E]Z $QIDQJ 01U] VWDUWHWH EHUHLWYV GLH YJRUPHO
7HVWIDKUWHQ LQ %DKUDLQ $0V ODQJMIKULJHU 3DUWQHU GHU )RUPHO
DXI 5HQQHQ LQ /IQGHUQ DEHUPDOV I+U *RXUPHW (QWHUWDLQPHQW
+HXHU YHUVSULFKW GLH )RUPHO 6DLVRQ EHVRQGHUV IXOPLQDQW ]X ZH
3UL[ LQ OLDPL XQG /DV 9HJDV LP 5HQQNDOHQGHU VWHKHQ OLW GHP *UD
JRUPHO QDFK <EHU -DKUHQ LQ GLH A&LW\ Rl (QWHUWDLQPHQW? ]XU-s
7KDQNVJLYLQJ :RFKHQHQGHV ZLUG GDV YRUDXVVLFKWOLFEK JU|%WH 5
SXOVLHUHQGHQ =HQWUXP GHU 6WDGW DXVJHWUDJHQ '2 &2 ZLUG DC
HINOXVLYHQ :RFKHQHQGH I+U GDV OHLEOLFKH :RKO GHU 3DGGRFN &OXE *
8QWHUQHKPHQ KDW GDPLW GLH O|JOLFKNHLW VHLQH KRKH 3URGXNWTX
'LHQVWOHLVWXQJ DXFK DP DPHULNDQLVFKHQ ODUNW HLQHU JUR%HOC
LQWHUQDWLRQDOHQ *IVWHQ QIKHU]JXEULQJHQ XQG GDV (YHQW *HVEKII\
ZHLWHU ]X IRUFLHUHQ 'LH EHUHLWV DXVJHWUDJHQHQ 5HQQHQ JHLJWHC
XQG ODVVHQ HLQH EHVXFKHUVWDUNH ) 6DLVRQ HUZDUWHQ

+RKH 1DFKIUDJH LQVEHVRQGHUH EHL *UR%YHUDQVWDOWXQJHQ

(LQH OR\DOH 6WDPPNXQGVFKDIW VRZLH YLHOH 1HXNXQGHQ YHUVSUH
(YHQWVDLVRQ 'LH 9RUEHUHLWXQJHQ 1+U ]DKOUHLFKH (YHQW:"
+RFKWRXUHQ 1HEHQ GHQ DOOMIKUOLFKHQ +LJKOLJKWY GHU (YHQWVDLVF
LQ ODGULG XQG :LHQ GHP &KDPSLRQV /HDJXH )LQDOH LQ ,VWDQEX
(XURSDPHLVWHUVFKDIWHQ RGHU GHP +DKQHQNDPP 5HQQHQ LQ .LW]Ee«K|
DQGHUHP DXFK GHQ %D\HULVFKHQ /DQGWDJVHPSIDQJ DXVULFKWHQ
(YHQWNDOHQGHU VLQG QHEHQ GHU QHXHQ 6DLVRQ GHV )& %D\HUC
$UHQD HEHQVR GLH .RQJHUWH LP 20\PSLDSDUN . QVWOHU ZLH A+DUU\ 6
XQG A%UXFH 6SULQJVWHHQ® ODVVHQ HLQHQ JUR%HQ %HVXFKHUVWURP H!

SHVWDXUDQWYV &DIpV *RXUPHW 5HWDLO XQG $LUSRUW *DVWURQRPLH
6HLW GHP (QGH GHU 3DQGHPLH VWHLJW GLH 1DFKIUDJH LQ GHU 'LYLVLE
+RWHOV NRQWLQXLHUOLFK DQ OLW +HUEVW KDW GHU 7RXULVPX\
9RUNULVHQQLYHDX HUUHLFKW ZREHL LQWHUQDWLRQDOH *IVWH EHVRQ(
EHLWUDJHQ 'HU 9RUVWDQG JHKW Il«U GDV :LUWVFKDIWVMDKU C
(QWZLFNOXQJ GHU OHW]WHQ -DKUH DQJHNQ+SIW ZHUGHQ NDQQ XQG GHF
$XVODVWXQJHQ LQ +RWHOV XQG 5HVWDXUDQWYV ]X HUZDUWHQ VLQG



&KDQFHQ XQG 5LVLNRPDQDJHPHQW

'2 &2 LVW DXIJUXQG GHU ZHOWZHLWHQ 7IWLIJNHLW LQ GHQ GUHL 'l
,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ XQG 5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RW
5LVLNHQ NRQIURQWH HBUWVH 'LYHUVLILNDWLRQ HUJ|IIQHQ VLFK MHGRFK D’
l+U HLQH SRVLWLYH :HLWHUHQWZLFNOXQJ GHVY 8QWHUQHKPHQV

'2 &2 NDQQ ]ZDU NHLQH VSH]LILVFKHQ 5LVLNHQ RGHU GHUHQ (LQWUHW
YRUDXVVFKDXHQ XQG DX| HLQ VLFK VWIQGLJ YHUIQGHUQGHYV *HVFKIIWV)>
.OLPDZDQGHO WHFKQRORJLVFKHQ 6W|UXQJHQ VLFK HQWZLFNHOQGHQ
5LVLNHQ ILQDQ]JLHOOHQ %HGURKXQJHQ XQVHUHU /LHIHUNHWWH XQG &\E|

,P +LQEOLFN DXI| VLFK ELHWHQGH &KDQFHQ VLQG GLH IROJHQGHQ $QVDW
GHP .RQ]JHUQ HUP|JOLFKHQ VLFK SRVLWLY ZHLWHU]JXHQWZLFNHOQ

'D GLH ODUNWSRVLWLRQ LQ DOOHQ GUHL *HVFKIIWVEHUHLFKHQ JHVWIUN)
6SHNWUXP DQ :DFKVWXPVFKDQFHQ

'LH $NTXLVLWLRQ YRQ ]XVIW]JOLFKHQ .XQGHQ ZLUG DOV &KDQFH HU
$XVGHKQXQJ GHV /LHIHUXPIDQJHV PLW EHVWHKHQGHQ .XQGHQ HLQH &KD(

'LHV NDQQ HLQHUVHLWV GXUFK GDV $QELHWHQ XPIDVVHQGHUHU /H
BWDQGRUWHQ DQGHUHUVHLWV GXUFK GDV (UEULQJHQ YRQ /HLVWXQJF
HUIROJHQ

(LQHU YRQ '2 &2 V *UXQGZHUWHQ LVW GLH NRQWLQXLHUOLFKH 9HUEHVYV
*UHQJHQ GHV *RXUPHW (UOHEQLVVHYV I+U GLH . XQGHQ ]X HUZHLWHUQ

'HV HLWHUHQ VLHKW '2 &2 GLH O|JOLFKNHLW GXUFK LQQRYDWLYH 3UR
GLH SRVLWLYH (QWZLFNOXQJ GHV 8QWHUQHKPHQV YRUDQ]JXWUHLEHQ

'DV  5LVLNRPDQDJHPHQW ZLUG EHL '2 &2 DOV ZLFKWLJHV
SQWHUQHKPHQVVWHXHUXQJ JHVHKHQ GDVV HLQHUVHLWV GHU ODC
S8QWHUQHKPHQVEHVWDQGHY GLHQW XQG DQ XU 6WHLJHUXQJ GHU 9IHQUFH OH
)LQDQ] XQG (UWUDJVODJH XQWHU 1XW]XQJ ]XN+QIWLJHU (UIROJV XQG :D
'XUFK GDV 5LVLNRPDQDJHPHQW ZLUG DX| YHUIQGHUWH 5DKPHQEHGLQJX
DOOHQIDOOV HUJHEHQGHQ &KDBBBIQHX®G 5LVLNHQ

%HL '2 &2 ZLUG 5LVLNRPDQDJHPHQW GXUFK HLQHQ GLV]JLSOLQLHUWHQ
]IXU ,GHQWLIL]JLHUXQJ %HZHUWXQJ 6WHXHUXQJ XQG $EVFKZIFKXQJ YRQ
=XVDPPHQDUEHLW PLW GHU *HVFKIITWVOHLWXQJ JHSIOHJW XP VLFKHU]X"
XQG ODUNWYHUIQGHUXQJHQ DQJHPHVVHQ EHU*FNVLFKWLJIJW ZHUGHQ

=XVDPPHQ PLW GHU *HVFKIIWVSODQXQJ GHU 2UJDQLVDWLRQ GHU
%XGIJHWLHUXQJ VWHOOW GLHV VLFKHU GDVV '2 &2 VLFK P|JOLFKHU
EHZXVVW LVW XQG GXUFK HLQHQ SURDNWLYHQ $QVDW] LP 5LVLNRPDQDJH

$XVIDQJVEDVLVY GHV DQJHZDQGWHQ 5LVLNR XQG &KDQFHQPDQDJHPHQ\
&KDQFHQ XQG 5LVLNRSROLF\ VWDQGDUGLVLHUWHQ NRQJHUQZHLWHQ :
VRZLH XQWHUQHKPHQV*EHUJUHLIHQGH 5LFKWOLQLHQ XQG %HULFKWVV\V
5LVLNRPDQDJHPHQWY VRZLH GHQ S5LVLNRVWUXNWXUHQ JHPI% &262 &
2UJDQL]DWLRQV RI WKH 7UHDGZD\ &RPPLVVLRQ HQWVSUHEKHQ



(LQ ORGHOO XQG HLQHQ $QVDW] I+U GDV 5LVLNRPDQDJHPHQW LP 8QWHUC
&KDQFHQ DXV HLQHU XQWHUQHKPHQVZHLWHQ XQG VWUDWHJILVFKHQ 3HU\
YHUZHQGHW '2 &2 LGHQWLIL]JLHUW EHXUWHLOW EHZHUWHW XQG
8QWHUQHKPHQVULVLNHQ $LUOLQH VSHJLILVFKH 5LVLNHQ OLWDUEHLWH
)LQDQ]HQ 8PZHOW 6R]JLDOHV XQG *RYHUQDQFH (6* ,QIRUPDWLRQVWHFI

'DV 5LVLNR XQG &KDQFHQPDQDJHPHQW ZLUG DOV XUHLJHQVWH ODQDJH
VWHOOW HLQHQ LQWHJUDOHQ %HVWDQGWHLO DOOHU *HVFKIIWVSUR]HV
,GHQWLILNDWLRQV]JHLW VRZRKO YRQ 5LVLNHQ DOV DXFK YRQ &KDQFHQ
%HULFKWVZHVHQ VLQG DOOH )*KUXQJVNUIIWH XQG (QWVFKHLGXQJVWUI
HLQJHEXQGHQ

,GHQWLIL]JLHUWH 5LVLNHQ XQG &KDQFHQ ZHUGHQ LQ 5LVLNR XQG &KDQF
UHVVRUWDEKIQJLJ DX| GDV MHZHLOV YHUDQWZRUWOLFKH ODQDJHPHQW
5LVLNHQ XQG &KDQFHQ ZHUGHQ O0D% QDKPHQ ]XU %HZIOWLJIJXQJ 1XW]XQJ
GXUFK GDV ORNDOH ODQDJHPHQW YRU 2UW XPJHVHW]W

)sU MHGHV 5LVLNR ZLUG LP (LQNODQJ PLW GHU 5LVLNREHUHLWVFKDIW
IRUPXOLHUW 'D]X JHK|UHQ 5LVLNRYHUPHLGXQJ S5LVLNRPLQGHUXQJ PLW
0D% QDKPHQ XQG 30IQHQ RGHU 5LVLNRDN]HSWDQ]

(LQH EHVRQGHUH %HGHXWXQJ NRPPW GHP 3ULQJLS GHU 'LYHUVLILNDW]|
$NWLYLWIW GHU *UXSSH LQ /IQGHUQ XQG GLH $XIWHLOXQJ GHV *HVFKII
VSHJLILVFKH %HGURKXQJHQ LQ HLQJHOQHQ OIUNWHQ DEJHVFKZIFKW '2 ¢
*HVFKIITWVPRGHOO HLQHQ ]XVIW]JOLFKHQ 5LVLNRDXVJOHLFK

'XUFK GLH ZHLWHUH ([SDQVLRQ XQG 'LYHUVLILILHUXQJ YRQ '2 &2 LQ %
XQG OIUNWH YHUULQJHUW VLFK GDV .RQJHOQWUDWLRQVULVLNR LQ GHU )RC

'LH 7IWLIJNHLW GHV 5LVLNRPDQDJHPHQWY ZLUG GXUFK HLQH 9LHO]L
0D%QDKPHQ XQWHUVWsW]W GD]X JHK|UHQ HLQH JHQWUDOH $GPLQLVW
SHFKWVDEWHLOXQJ XQG GLH ,QWHUQH 5HYLVLRQ

'XUFK GLH HQJH =XVDPPHQDUEHLW PLW 9HUQ ZLUG VLFKHUJHVW\NHKPGIW
YHUVLFKHUEDUH 5LVLNHQ HOQOWVSUHFKHQG DEJHGHFNW VLQG

)eU GDV *HVFKIIWVMDKU ZXUGHQ YRU DOOHP GLH IROJHQGHQ 5LV
LGHQWLIL]JLHUW

.ULHJ LQ GHU 8NUDLQH

'2 &2 VSeUW ZHLWHUKLQ GLH )ROJHQ GHV .ULHJHV LQ GHU 8NUDLQH 'LH
&DWHULQJ 6WDQGRUW LQ .\MLZ ZR GHU]JHLW 9ROO]JHLWITXLYDOHQWH
EUHLWHUHQ $XVZLUNXQJHQ DXI GLH )LQDQ] XQG (QHUJLHPIUNWH VRZL}F
GHU DQKDOWHQGHQ JHRSROLWLVFKHQ 8QVLFKHUKHLW LVW HV ZLFKWLJ
ODQDJHPHQWWHDP LQ GHU 8NUDLQH GLH GDPLW YHUEXQGHQHQ 5LVI
*EHUZDFKW XQG VWHXHUW

'D GLH LQ GHU 8NUDLQH JHQHULHUWHQ 8PVIW]H ZHQLJHU DOV
DXVPDFKHQ KDW GLH QDKH]X JIQ]JOLFKH 6WLOOOHJXQJ NHLQH JUR%o!
*UXSSHQHEHQH '2 &2 JHKW GDYRQ DXV GDVV QDFK GHU DX%HURUGHC



*HVFKIITWVMDKU NHLQH ZHLWHUHQ :HUWPLQGHUXQJHQ YRQ 9HUP|J
VHLQ ZHUGHQ

%HVFKDIITXQJVULVLNHQ

$0V 9HUDUEHLWHU YRQ /HEHQVPLWWHOQ LVW '2 &2 EHL GHQ HLQJ}
%HVFKDIIXQJVULVLNR DXVJHVHW]W 'XUFK NOLPDWLVFKH ORJLVWLVFKI
EHLVSLHOVZHLVH HSLGHPLVFKH RGHU SDQGHPLVFKH *HIIKUGXQJHQ RGH!L
]X /LHIHUNHWWHQVFKZLHULJNHLWHQ NRPPHQ XQG 5RKVWRIIH XQWHU 8
OHQJHQ YHUI<JEDU VHLQ /LHIHUNHWWHQVFKZLHULIJNHLWHQ 5RKVWRIINQ
DXFK ]X 3UHLVQIHQKXRQ 5RKVWRIIHQ 1+KUHQ ZHOFKH QLFKW LPPHU )
$EQHKPHU ZHLWHUJHJHEHQ ZHUGHQ N|QQHQ 7HLOZHLVH N|QQHQ GLHV}
GXUFK DEJHVFKORVVHQH )L[SUHLVYHUWUIJH DEJHIHGHUW ZHUGHQ

(LQ DQKDOWHQGHU XQG VLFK EHVFKOHXQLJHQGHU 7UHQG GHU 3UH

GHU GXUFK GHQ EHLVSLHOORVHQ $QVWLHJ GHU (QHUJLHSUHLV
PDFKWH VLFK YRU DOOHP EHL GHQ (LQNIXIHQ YRQ 5RKVWRIIHQ ZLH *HV
EHPHUNEDU P  -DKU HUUHLFKWHQ GLH /HEHQVPLWWHOSUH
JHEHQVPLWWHOSUHLVLQGH[ GHU (UQIKUXQJV XQG /DQGZLUWVFKDIWVRU.
BWDQG VHLW

'XUFK ODQJIULVWLJIH /LHIHUEH]LHKXQJHQ /LHIHUDQWHQGLYHUVLILNDWL
GHU %HVFKDIIXQJVPIUNWH ZLUG VLFKHUJHVWHOOW GDVV GLH EHC
KIFKVWP|JOLFKHQ 4XDOLWIW XQG ]X ZHWWEHZHUEVIIKLIJHQ 3UHLVHQ SHU|I

,QVEHVRQGHUH LQ GHU 7«UNHL LVW HLQ VLJQLILNDQWHU $QVWLHJ GHU
ODUNH YRQ *EHU HLQHQ 'UHL -DKUHV =HLWUDXP ZXUGH ]XP $SUL
*EHUVFKULWWHQ $XI %DVLV GLHVHU (QWZLFNOXQJ LVW GLH 7+UNHL DO
ZDV $XVZLUNXQJHQ DXI GLH 9HUP|JHQV )LQDQ] XQG (UWUDJVODJH KD
VLHKH )LQDQJEHULFKW )sU QIKHUH 'HWDLOV ZLUG DXI GLH HQWVSU}I
.RQJHUQDQKDQJ XQWHU $EVFKQLWW 5HFKQXQJVOHJIXQJ LQ +RFKLQIODW

ILTXLGLWIWVULVLNHQ

'HU GHU]JHLWLJ EHVWHKHQGH /LTXLGLWIWVEHGDUI NDQQ DXV YRUKDQG]I
%DQNHQ HLQJHUIXPWHQ J)LQDQJLHUXQJVUDKPHQ JHGHFNW ZHUGHQ

'2 &2 KDW LP YLHUWHQ 4XDUWDO GHV *HVFKIIWVMDKUHYV IXVIW]
XQEHVLFKHUWH 'DUOHKHQ LQ +|KH YRQ PY% DXIJHQRPPHQ 'LH 7H
&RYHQDQWV HUIROJW MIKUOLFK DXI %DVLV GHU JHSU«IWHQ 1HW 'HEW
MHZHLOLJH *HVFKIIWVMDKU %HL hEHUVFKUHLWHQ GHU 1HW 'HEW WR (%,

EHVWHKW GDV 5LVLNR GDVV GLH GUHL |[VWHUUHLFKLVFKHQ %DQNHQ G
JLTXLGLWIW GHP '2 &2 .RQJHUQ HQW]LHKHQ 'DV ODQDJHPHQW LVW <EH
%DQNILQDQJLHUXQJHQ UHOHYDQWHQ )LQDQFLDO &RYHQDQWY HLQJHKDOW

(LQH HQJH $EVWLPPXQJ ]JZLVFKHQ XQVHUHQ *HVFKIIWVHLQKHLWHQ GHP
7UHDVXU\ 7HDPV VWHOOW VLFKHU GDVV GLH $XVZLUNXQJHQ DXI| GLH /LT
XQG UHFKW]HLWLJ XQG DQJHPHVVHQ JHVWHXHUW ZHUGHQ



=LQVULVLNHQ

'DV )LQDQJLHUXQJVSRUWIROLR YRQ '2 &2 EHLQKDOWHW VRZRKO IL[ D
9HUELQGOLFKNHLWHQ %HL GHQ IHVW YHU]JLQVWHQ 9HUELQGOLFKNHLWI
HLQHQ 5¢FNJDQJ GHV =LQVQLYHDXV ]X HLQHU QHJDWLYHQ $QSDVVXQJ G
GHQ YDULDEHO YHU]JLQVWHQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ EHVWHKW GDV 5LVL
=LQVQLYHDXV ]X HLQHP QHJIJDWLYHQ (LQIOXVV DXI GHQ &DVKIORZ XQ
IJLTXLGLWIWVEHVWDQGV I[+KUHQ '2 &2 LVW +EHUZLHJHQG IL[ ILQDQ]LI
,QVWUXPHQWH YRQ YDULDEHO DXI IL[ XPJHVWHOOW )+U QIKHUH 'HWDLO
(UOIXWHUXQJHQ LP .RQ]JHUQDQKDQJ XQWHU $EVFKQLWW +HGJH $FFRX(

'LH M+QJVWHQ (QWZLFNOXQJHQ LQ GHU =LQVODQGVFKDIW KDEHQ L
JLTXLGLWIWVEHVWDQGHV LQ GHU '2 &2 *UXSSH ]X SRVLWLYHQ (IITHNWHG
$OOHUGLQJV ZHUGHQ GLH SRVLWLYHQ (QWZLFNOXQJHQ LP =LQVXPIHOG
XQGHQ ZHLWHUJHJHEHQ 8P GLHVHQ 1DFKWHLO ]X YHUPHLGHQ VWHXHU
LKUH /LTXLGLWIW LQQHUKDOE GHU %DQNHQODQGVFKDIW XQWHU %HU+FN
XP NXU] ELV PLWWHOIULVWLJ GXUFK JHVWJHOGHU EHVVHUH =LQVHUWUIJ

“IKUXQJVULVLNHQ

%HGLQJW GXUFK GLH ,QWHUQDWLRQDOLWIW GHU *HVFKIIWVEHUHLFKH H
7HLO GHU 8PVDW]HUO|VH LQ )UHPGZIKUXQJHQ ,P %HULFKWVMDKU HU]JLHC
$QWHLO GHV 8PVDW]HV LQ J)UHPGZIKUXQJHQ KDXSWVIFKOLFK LQ 75< 86"

'XUFK GLH )DNWXULHUXQJ LQ ORNDOHU :IKUXQJ ZHOFKHU LPPHU $XIZ}
IKUXQJ XQG )ULVWLINHLW JHJHQ*EHUVWHKHQ LVW GLH ODUJH YRQ '2
1DWXUDO +HGJH DEJHVLFKHUW :IKUXQJVVFKZDQNXQJHQ N|QQHQ OHGLJC
DXl .RQJHUQXPVDW] XQG HUJHEQLV KDEHQ

'HV :HLWHUHQ ZLUG GDUDX| %HGDFKW JHQRPPHQ GDVV ]XVIW]JOLFKH 5L
YHUWUDJOLFKH 9HUHLQEDUXQJHQ PLW .XQGHQ XQG /LHIHUDQWHQ VR ZH
ZHUGHQ

%HL %HGDUI VHW]W '2 &2 GHULYDWLYH )LQDQJLQVWUXPHQWH ]JXU 6WHXH
=XP $EVFKOXVVVWLFKWDJ KIOW GLH *HVHOOVFKDIW NHLQH 'HULYD
IKUXQJVULVLNHQ LP % HVWDQG

,P 9HUODXI GHV *HVFKIIWVMDKUHYV ZDU LQVEHVRQGHUH HLQ C
WeUNLVFKHQ /LUD JHJHQ<EHU GHP (XUR ]X YHU]JHLFKQHQ :IKUHQG GLH
GHP (XUR ]X %HJLQQ GHV *HVFKIIWVMDKUHYV QRFK (85 75< EH
GHU .XUV (QGH 0IU] QXU PHKU DXI (85 75< XQG LVW GDPLW XP

1DFKGHP HLQ ZHVHQWOLFKHU 7HLO GHU .RVWHQ LQ ORNDOHU :IKUXQJ
HEHQIDOOV LQ WeUNLVFKHU /LUD HUIROJW EOHLEHQ GLH ODUJHQ GDYRQ

JLOW GLH 7«UNHL DX%HUGHP DOV +RFKLQIODWLRQVODQG JHPI%o |, ¢
$XVIDOOULVLNHQ

,Q GHU 'LYLVLRQ $LUOLQH &DWHULQJ VLQNW PLW GHU ODQJVDPHQ 5«
.DSD]LWIW XQG &DVKIORZ GDV $XVIDOOVULVLNR YRQ .XQGHQ DXI| HLQ DN]

'2 &2 EHWUHLEW DXIJUXQG GHU 4XDOLWIW VHLQHV . XQGHQSRUWIROLRYV



‘2 &2 VWHXHUW GDV 5LVLNR YRQ =DKOXQJVDXVIIOOHQ GXUFK JHLWQDKH
5DKPHQ GHV '"HELWRUHQEXFKHV VR JHULQJ ZLH P|JOLFK

'DV .UHGLWULVLNR GHU .XQGHQ ZLUG GXUFK GLH WIJOLFKH OHOGXQJ G
*EHUZDFKW XQG HLQH UDVFKH 5HDNWLRQ DXI HLQH YHUIQGHUWH 6LWX
ODQDJHU XQG GLH '"HELWRUHQ 7HDPV HUP|JOLFKW

'DU*EHU KLQDXV ZLUG YHUVXFKW GDV 5LVLNR GHV =DKOXQJVDXVIDO
HQWVSUHFKHQGH YHUWUDJOLFKH 9HUHLQEDUXQJHQ XQG GLH *HZIKUX
. XQGHQ ]X NRQWUROOLHUHQ

7TURW] GLHVHU 9RUNHKUXQJHQ EOHLEW '2 &2 GHP 5LVLNR DXVJHVHW]W
YRQ . XQGHQ DXIJUXQG JHRSROLWLVFKHU ZLUWVFKDIWOLFKHU RGHU EUL
ZHVHQWOLFK EHHLQIOXVVW ZLUG

“HLWHUH GHWDLOOLHUWH ,QIRUPDWLRQHQ ]X :IKUXQJV ILTXLG
=LQVIQGHUXQJVULVLNHQ VLQG LP $QKDQJ XQWHU 3XQNW YRUGHUX¢
JHLVWXQJHQ XQG 3XQNW =XVIW]OLFKH ,QIRUPDWLRQHQ ]X )L

.RQJHUQDQKDQJ ]X ILQGHQ
3HUVRQDOULVLNHQ

$OV ODUNH LVW VLFK '2 &2 GHU %HGHXWXQJ VHLQHU OLWDUEHLWHU X
GDPLW YHUEXQGHQ VLQG QLFKW GLH ULFKWLJHQ OLWDUEHLWHU ]XU UI
KDEHQ 'LH OHQVFKHQ VLQG HV GLH '2 &2 DXVPDFKHQ GLH HLQ %LOG G
GHQ DQKDOWHQGHQ (UIROJ XQG GDV :DFKVWXP DOV I+KUHQGHV 8QWHU
HQWVFKHLGHQG VLQG 'LH N*QIWLJH (QWZLFNOXQJ YRQ '2 &2 KIQJW Y
7DOHQWH DX| NUHDWLYHUH :HLVH DOV MH ]XYRU DQ]X]JLHKHQ XQG HV GH
GXUFK SHUV|QOLFKHV :DFKVWXP XQG SHUV|QOLFKH (QWZLFNOXQJ GDV %#

(LQH XQ]XUHLFKHQGH $QZHUEXQJ (LQVWHOOXQJ XQG %LQGXQJ YRQ 7DO}
l+U GDV 8QWHUQHKPHQ XQG HLQ VWIQGLJHV 'LVNXVVLRQVWKHPD LQ DOO
OHW]WHQ ]Z|OI ORQDWHQ KDW '2 &2 MHGRFK SRVLWLYH 6FKULWWH XQWH
HLQJHULFKWHW XP GHQ hEHUJDQJ ]X HLQHP EHYRU]XJWHQ $UEHLWJHEHU

(LQHVY GHU HUVWHQ =LHOH GLH '2 &2 LQ GLHVHU hEHUJDQJVSKE
VLFKHU]JXVWHOOHQ GDVV EHL GHU (LQI*KUXQJ QHXHU $UEHLWVPHWKRG
GLH 3HUVRQDOEHVFKDIIXQJ HLQH VROLGH *UXQGODJH YRUKDQGHQ LV
$SSOLFDQW 7UDFNLQJ 6\VWHP KDW HV '2 &2 QLFKW QXU HUP|JOLFKW G
UDWLRQDOLVLHUHQ VRQGHUQ DXFK GLH (IIL]JLHQ] XQG GLH /LHEH ]XP 'H
GHV (PSOR\HU %UDQGLQJ 11X JHZIKUOHLVWHQ '‘DV 6\VWHP ZXUGH

*UR% EULWDQQLHQ XQG '"HXWVFKODQG HLQJHI-KUW gVWHUUHLFK XQG GLF

,Q 9HUELQGXQJ PLW GHP $SSOLFDQW 7UDFNLQJ 6\WWHP ZXUGH YLHO
DXVJHNO*JHOWHU :HUEHPLWWHO JHVWHFNW 'LH $UEHLW YRQ '2 &2 PLW
/IDJH LVW GLH 6XFKDNWLYLWIWHQ SRWHQJLHOOHU .DQGLGDWHQ ]X YHUI
‘2 &2 6WHOOHQ LPPHU VLFKWEDU XQG DWWUDNWLY VLQG ZDV PLW GH
VRILDOHQ OHGLHQ DOV *HQHUDWLRQ LQ (LQNODQJ VWHKW 'LH $XIPHUNV
]1X HUUHJHQ LVW XQG EOHLEW HLQ IOLH%HQGHU 3UR]JHVV GHU UHJIH
WHFKQRORJLVFKHQ (QWZLFNOXQJHQ *EHUSU«IW ZHUGHQ PXVV XP VLFK Y
XQWHUVFKHLGHQ



1DFK GHU &29," 3DQGHPLH EOHLEW '2 &2 ZHLWHUKLQ PLW GHU +
)DFKNUIIWHPDQJHOV LQ 6FKO*VVHOEHUHLFKHQ ZLH .|FKH 6HUYLFH XQG )
J*FNHQ ]X VFKOLH%HQ ZXUGH GDV 3HUVRQDO LQ GHQ /HDUQLQJ 'HYHC
XQG VWUXNWXULHUWH /HUQSURJUDPPH I«U OLWDUEHLWHU DOOHU (EHQH
BNLOOLQJ HQWZLFNHOW 'DU*EHU KLQDXV ZXUGH LQ GHQ 86$% HLQ QHX
9RUJHVHW]WH HLQJHI*KUW GDV ZHOWZHLW HLQJHI*KUW ZHUGHQ VROO

(LQ ZLFKWLJHU %HUHLFK XP VLFKHU]XVWHOOHQ GDVV ZLU PLW GHU
IDXIHQGHQ EOHLEHQ VLQG XQVHUH %H]LHKXQJHQ ]X 6FKXOHQ 8QLYHUYV
'2 &2 KDW HLQ 3UDNWLNXPVSURJUDPP XQG HLQ 3URJUDPP I+U QDFKKE
JHUXIHQ EHL GHP 6WXGHQWHQ UHQRPPLHUWHU (LQULFKWXQJHQ GLH 0].
'2 &2 PLW LKUHQ SHUV|QOLFK JHVWDOWHWHQ /HUQSURJUDPPHQ ]X HUO
GLHVHV 3URJUDPPV LQ DOOHQ %HUHLFKHQ GHV 8QWHUQHKPHQV ZLUC
IDFKZXFKVNUIIWH I+U GLH =XNXQIW DXI]XEDXHQ

'D GLH :HOWZLUWVFKDIW HLQHQ $QVWLHJ GHU /HEHQVKDOWXQJVNRVWHC
YRQ %HZHUEHUQ JHSUIJWHQ $SUEHLWVPDUNW JHI-KUW KDW PXVVWH '2
XQG =XVDW]OHLVWXQJHQ VWIQGLJ *EHUSU«IHQ XQG DQSDVVHQ XP ZHW
ORNDOHQ OIUNWHQ UHOHYDQW ]X EOHLEHQ 'DU<EHU KLQDXV K|
OLWDUEHLWHUXQWHUVW+W]XQJVNDQIOH YHUEHVVHUW ZLH ] % (UVW
*HVXQGKHLW *HKDOWVYRUVFKXVVV\VWHP  XQG OLWDUEHLWHUXQW!]
BWXQGHQ 8QWHUVWsW]XQJ XP QXU HLQLJH ]X QHQQHQ
3DUDOOHO GD]X ELHWHW '2 &2 PLW GHU (LQI*KUXQJ GHV :HUWHSUF
9HUEHVVHUXQJ GHU 6WUDWHJLH ]XU (LQELQGXQJ GHU OLWDUEHLWHU ]X
9LVLRQ XQG GHU :HUWH VRZLH ]XU 9HUEHVVHUXQJ GHU OLWDUEHLWHUHU/|

,Q HLQHU =HLW LQ GHU GDV *DVWJHZHUEH HLQHQ HQRUPHQ 9HUOXVW D
PXVVWH '2 &2 NUHDWLY VHLQ XP VHLQ 7HDP HQJDJLHUW XQG PRWLYLE
QDFK GHU 3DQGHPLH ZHLWHU ZDFKVHQ

'2 &2 KDW :LHQ DOV JOREDOH %DVLV LGHQWLIL]ILHUW XQG 5RWDWLRQV
ZHOWZHLW HUVWHOOW GDPLW GLH OLWDUEHLWHU GLH '1$ YRQ '2 &2 H
OLWDUEHLWHUQ GLH O|JOLFKNHLW GDV JDQJH -DKU sEHU 9HUDQVWDOW X
DOOHQ %HUHLFKHQ GHV 8QWHUQHKPHQV ]X EHVFKIIWLJHQ VR GDVV VL
+RPH %DVH PLWEULQJHQ N|QQHQ ,Q M<QJVWHU =HLW KDW '2 &2 DXFK
ZHLWHUHQWZLFNHOW LQGHP HV LQWHUQH .DUULHUHWDJH YHUDQVWDO
.DUULHUHZHJH LQQHUKDOE YRQ '2 &2 HUNXQGHQ XQG LKUH H
(QWZLFNOXQJVSOIQH DXIVWHOOHQ N|QQHQ

,Q GHU :HOW GHU 9HUDQVWDOWXQJHQ PXVVWH '2 &2 DXIJUXQG YRQ &RY
DQ GLH 3HUVRQDOEHVFKDIIXQJ IQGHUQ LQGHP HV HLQH 5HNUXWLHUXQ
GHP 8QWHUQHKPHQ HUP|JOLFKWH EHVWLPPWH /IQGHU ]X LGHQWLILJLHUF
%H]LHKXQJHQ ]X ORNDOHQ 6FKXOHQ XQG 8QLYHUVLWIWHQ DXI]XEDXHQ '
7HDPV ZDU HV P|JOLFK XQVHUH 9HUDQVWDOWXQJVWHDPV ]X YHUVWIL
JHIsKUW KDW GDVV '2 &2 DOV 8QWHUQHKPHQ RUJDQLVFK LQWHJUDWLY
LVW

$00 GLHV ]XVDPPHQJHQRPPHQ XP HLQHP QHXHQ 3XEOLNXP ]X JHLJHQ ZF
BWDUWVFKXVV [+U GLH (UNXQGXQJ QHXHU OIUNWH XQG /IQGHU LQ GHQH(
WIWLJ ZDUHQ 'LH EHVWH $UW XQG :HLVH GLHV ]X WXQ ZDU GLH 7H]
.DUULHUHPHVVHQ PLW GHU $EVLFKW JOREDO RULHQWLHUWH .DQGLGDW
HLQH JUR%DUWLJH O|JOLFKNHLW VHKHQ LKUH .DUULHUH ZHOWZHLW ]X HI



%HL '2 &2 KIQJW GDV :DFKVWXP GHV 8QWHUQHKPHQV YRQ XQVHUHQ OL
KDEHQ XQV YHUSIOLFKWHW XQV VWIQGLJ ZHLWHU]IXHQWZLFNHOQ XQG :H
GLH OLWDUEHLWHU 11X PLQGHUQ

6SH]LILVFKH 5LVLNHQ XQG (QWZLFNOXQJHQ GHU $LUOLQH %UDQFKH

'LH $LUOLQH %UDQFKH LVW GXUFK LKUH VWDUNH $EKIQJLIJNHLW YRQ |
JHNHQQ]JHLFKQHW 6SH]LILVFKH 3UREOHPVWHOOXQJHQ GHU /XIWIDKUW
TUHLEVWRIISUHLVIQGHUXQJHQ RGHU 9HUVEKIUIXQJHQ GHU J/IUPJHVHW
PLWWHOEDU XQG XQPLWWHOEDU $XVZLUNXQJHQ DXI GDV 6HIJPHQW $LUOL

'LH :LGHUVWDQGVIIKLINHLW XQG DOOPIKOLFKH (UKROXQJ GHU /XIWIDKU
GHU &29," 3DQGHPLH GLH VLFK LQ GHU HUVWHQ 5+FNNHKU LQ GLH
'LUWVFKDIWVMDKU JHLJW VSLHJHOW VLFK DXFK LP *HVFKIIWVEHUF
'LHV LVW HLQH EHZXQGHUQVZHUWH /HLVWXQJ ZHQQ PDQ GLH *U|%t
(LQVFKUIQNXQJHQ EHGHQNW GLH YRQ 5HJLHUXQJHQ XQG 5HJXOLHUXQJ
GHU 3DQGHPLH DXIHUOHJW ZXUGHQ 'LH :DFKVWXPVDXVVLFKWHQ I+U GLF
GD I-U XQG HLQH 9HUODQJVDPXQJ GHV JOREDOHQ %,3 :DFKVWXPV

P *HVFKIIWVMDKU VDKHQ VLFK GLH )OXJJHVHOOVFKDIWHQ Pl
7JUHLEVWRIINRVWHQ NRQIURQWLHUW GLH GHQ JU|%WHQ $QWHLO DQ GHQ
HLQHU (UK|KXQJ GHU 7LFNHWSUHLVH XQG HLQHU VWIUNHUHQ .RQJHQWUTL
[+ KUWH

1DFKGHP ZHVHQWOLFKH 7HLOH GHV 8PVDW]HV PLW HLQLJHQ ZHQLJHQ
$LUOLQHV %ULWLVK $LUZD\V ,EHULD XQG ,EHULD ([SUHVV 'HOWD $LU /I
XQG 4DWDU $LUZD\V HUZLUWVFKDIWHW ZHUGHQ LVW HLQ A.OXPSHQULVLI

'XUFK SHUPDQHQWHY ORQLWRULQJ GHU 6LFKHUKHLWVODJH HLQHUVHLWV
GHV .H\ $FFRXQW ODQDJHPHQWY PLW GHQ .XQGHQ DQGHUHUVHLW\
9HUIQGHUXQJHQ JHLWQDK UHDJLHUW ZHUGHQ 6RPLW LVW HV P|JOLFK QF
'2 &2 .RQJHUQ UDVFK JHJHQVWHXHUQ ]X N|QQHQ

.ROQMXQNWXUHOOH (QWZLFNOXQJ

'LH $NWLYLWIWHQ YRQ '2 &2 VLQG VWDUN YRQ GHU JOREDOHQ ZLLU
DEKIQJLJ GD GLHVH HLQHQ HUKHEOLFKHQ (LQIOXVV DXl GHQ 7RXULVPX’
GHU .RQVXPHQWHQ XQG VRPLW DXI| DOOH GUHL 'LYLVLRQHQ KDW

7URW] HLQHU OHLFKWHQ $EVFKZIFKXQJ GHV ,QIODWLRQVGUXFNV VHKHQ
=LQVVIW]HQ XQG HLQHU 9HUEUDXFKHULQIODWLRQ NRQIURQWLHUW ZI}
(EHQH GLH *HIDKU EHVWHKW GDVV HLQLJH 9RONVZLUWVFKDIWHQ LQ HLQ
(LQH VROFKH 9HUODQJVDPXQJ N|QQWH GLH 1DFKIUDJH QDFK 3DVVDJLHU:
1DFKIUDJH QDFK $LUOLQH &DWHULQJ EHHLQWUIFKWLJHQ

,Q EHLGHQ DQGHUHQ *HVFKIIWVEHUHLFKHQ (YHQW &DWHULQJ XQG +RW
ZXUGHQ IDVW DOOH SDQGHPLHEHGLQJWHQ %HVFKUIQNXQJHQ DXIJHKRE
(UKROXQJ GHU *IVWH]DKOHQ LP /DXIH GHV *HVFKIITWVMDKUHV l+KUWH

,P 5DKPHQ GHU IRUWODXIHQGHQ XQG VLFK YHUWLHIHQGHQ 3DUWQHUVF
‘2 &2 VHLQ H[NOXVLYHV XQG XQYHUZHFKVHOEDUHYV 3DGGRFN &OXE (UC



YHUHLQEDUWHQ 5HQQHQ GHU 6DLVRQ DQELHWHQ 'LHV ZLUG DXFK LP
/DV 9HJDV LQ GHQ 5HQQNDOHQGHU DXIJHQRPPHQ ZLUG

5LVLNHQ IlsU GLH ZHLWHUH ([SDQVLRQ XQG GDPLW I+U GHQ 8PVDW] Y
SHUPDQHQWH JOREDOH %HGURKXQJ GXUFK 7HUURULVPXV SROLWLVFI
3DQGHPLHQ VRZLH GLH 9HUIQGHUXQJ GHU JOREDOHQ SROLWLVFKHQ /
=XQDKPH SURWHNWLRQLVWLVFKHU :LUWVFKDIWVSROLWLN XQG GLH Z
.RQIOLNWH LQ HLQ]JHOQHQ 5HIJLRQHQ GHU :HOW GDU

,P -DKU EHJDQQ GLH (UKROXQJ YRQ GHU &29," 3DQGHPLH DEHU DXF
.ULHJHV LQ (XURSD XQG ZHLWHUH JHRSROLWLVFKH 6SDQQXQJHQ O|VWHQ
GHQ %HUHLFKHQ (UQIKUXQJ 6LFKHUKHLW XQG (QHUJLH DXV GLH ELV
DQGDXHUQ ZHUGHQ

'LH $XVZLUNXQJHQ DX| GLH 9HUEUDXFKHU VLQG DQ GHQ VWHLJHQGHC
VSsUHQ GLH ]X HLQHP JHULQJHUHQ YHUI*JEDUHQ (LQNRPPHQ [*KUHQ

'2 &2 VWHXHUW GHP NRQMXQNWXUHOOHQ 5LVLNR LQ %H]XJ DXI VHLQ
GXUFK HLQH LQWHUQDWLRQDOH 'LYHUVLILNDWLRQ VRZLH GXUFK VHLQH ¢
ODUNWVHIJPHQWHQ HQWJHJHQ (LQH JHLWQDKH (UJHEQLVEHULFKWHUVW
9RUVFKDX ]XP ODXIHQGHQ RSHUDWLYHQ *HVFKIIW LQ MHGHU AS5HSRUW
LQWHUQHQ %HULFKWHUVWDWWXQJ ZHUGHQ GLH 8QWHUQHKPHQ GHV .I
YHUJOHLFKEDUH (LQKHLWHQ DXIJHWHLOW VWHOOHQ VLFKHU (
.DSD]LWIWVDQSDVVXQJ XQYHU]*JOLFK HUIROJW

(6* 5LVLNHQ

'2 &2 EHJU+<%W GHQ :DQGHO GHU VLFK LQ GHQ OHW]WHQ -DKUHQ YROC
XQG *RYHUQDQFH )DNWRUHQ (6* VLQG QLFKW PHKU QXU HKUJH
,QYHVWRUHQSUIIHUHQ]HQ VRQGHUQ HLQ UHJXODWRULVFKHU 5DKPHQ |
XQG HLQ LQWHJUDOHU %HVWDQGWHLO GHV 8QWHUQHKPHQVSURJUDPPV

'2 &2 LVW PLW HLQHU 5HLKH YRQ (6* 5LVLNHQ NRQIURQWLHUW GLH H
HUIRUGHUQ =ZHL ZHVHQWOLFKH 8PZHOWULVLNHQ IsU '2 &2 VLQG
G*UUHDQIIOOLJHQ 3URGXNWHQ ZLH 7RPDWHQ XQG 20LYHQ|O VRZLH
JOHLVFKSUHLVH EHHLQIOXVVHQ 8P GLHVH 5LVLNHQ ]X PLQGHUQ DUEHL)\
YRQ /LHIHUDQWHQ ]XVDPPHQ XQG KDW EHJRQQHQ HLQ /LHIHUDQWHQDX!
GDV GHQ B6FKZHUSXQNW DX| GLH .OLPDUHVLOLHQ] GHU /LHIHUDQWHQ
JHVWLHIJHQHQ (QHUJLHSUHLVH HLQH +HUDXVIRUGHUXQJ I+U GDV 8QWH
EHVWUHEW VHLQH $EKIQJLJNHLW YRQ IRVVLOHQ (QHUJLHWUIJHUQ ]X YHL
,QVWDOODWLRQ YRQ HUQHXHUEDUHU (QHUJLH XQG ZHLWHUHU (OHNWULI
5LVLNR ZLUNVDP ]X EHJHJQHQ

DV GLH VR]JLDOHQ 5LVLNHQ EHWULIIW VR LVW GLH OLWDUEHLWHUIOXNW
'2 &2 8P GLHVHV 3UREOHP DQ]XJHKHQ VHW]W GDV 8QWHUQHKPHQ HLQ!
GHU OLWDUEHLWHU]JXIULHGHQKHLW XP XQG I«KUW VWUXNWXULHUWH

(UNHQQWQLVVH ]X JHZLQQHQ XQG 6WUDWHJILHQ ]XU OLWDUEHLWHUELQGX

(LQ DOOJHPHLQHVY ODQDJHPHQWULVLNR LVW GHU HUK|KWH %HGDUI D
$UEHLWVNUIIWHQ I-U GLH (6* %HULFKWHUVWDWWXQJ LQ $QEHWUDFKW G
(656 9HURUGQXQJHQ *HJHQZIUWLJ VWHXHUW '2 &2 GLHVH 5LVLNHQ G



HLJHQHQ (6* 7THDPV XQG GXUFK GLH =XVDPPHQDUEHLW PLW %HUDWXQJ\
B8QWHUVWW]XQJ

*HQHUHOO HUNHQQW '2 &2 GLH %HGHXWXQJ HLQHU VWDUNHQ (6* 3HUIRL
DX| GLH *HVFKIIWVEH]LHKXQJHQ GHV 8QWHUQHKPHQV PLW .XQGHQ XQG ,QC

6FKOHFKWH (6* 5DWLQJV YRQ $JHQWXUHQ N|QQWHQ ]X HLQHP JHULQJHUH
5HSXWDWLRQVULVLNHQ I+KUHQ $OV 5HDNWLRQ GDUDXI OHJW '2 &2 VHL
MIKUOLFKHQ 1DFKKDOWLJNHLWVEHULFKW RIIHQ XQG VWUHEW GDPLW QI
-DKU KDEHQ '2 &2 $QVIW]H ]XU %HZHUWXQJ XQVHUHU (6* /HLVWXQJ
'2 &2 QXQ GLH (PLVVLRQHQ LQ GHQ .DWHJRULHQ 6FRSH XQG EL
*HVFKITWVHLQKHLWHQ

OLW %OLFN DXl GLH =XNXQIW XQWHUQHKPHQ '2 &2 SURDNWLYH 6FKULW
(6* 5LVLNRPDQDJIJHPHQWY HLQVFKOLH%OLFK GHU (LQULFKWXQJ HLQHYV ]
]1XU hEHUZDFKXQJ YRQ (6* 5LVLNHQ

SHFKWOLFKH 5LVLNHQ

$X1JUXQG GHU IRUWODXIHQGHQ ([SDQVLRQ VRZLH GHU JOREDOHQ 7IWLJ
9LHO]DKO JHVHW]OLFKHU $QIRUGHUXQJHQ DX| QDWLRQDOHU XQG LQWHUC
%HUHLFKHQ /HEHQVPLWWHOUHFKW +\JLHQH S$EIDOOZLUWVFKDIW 3HUVF
XQG $EJDEHQ )LQDQ]JPDUNWUHFKW &RPSOLDQFH + VRZLH VSH]JLHOOH
GLYHUVHU $LUOLQHV ]X EHDFKWHQ (QWVSUHFKHQGH *RYHUQDQFH 3|
NRPPHQ ]XP (LQVDW] XP GLH (LQKDOWXQJ DOOHU 9RUJDEHQ VLFKHU]XV
JHLWIJHUHFKW ]X LGHQWLIL]JLHUHQ XQG GLHVHQ ]X EHJHJQHQ $XI JHI¢
ZHLWHUV JHLWJHUHFKW ]X UHDJLHUHQ XQG GLH bQGHUXQJHQ LQ

LPSOHPHQWLHUHQ 'LH ]JHQWUDO RUJDQLVLHUWH 5HFKWVDEWHLOXQJ -
H[WHUQHQ %HUDWHUQ GLH UHFKWOLFKHQ (QWZLFNOXQJHQ XQG 1HXHUXQ

'LH 1LFKWEHDFKWXQJ JHVHW]OLFKHU 5HJHOXQJHQ VRZLH GLH 1LFKWH
9HUHLQEDUXQJHQ GXUFK '2 &2 N|QQHQ GHQ .RQJHUQ GXUFK 9HU?Z
6FKDGHQHUVDW]IRUGHUXQJHQ HUKHEOLFK EHODVWHQ 'DU<EHU KLQDX"
ZLUWVFKDIWOLFK PRWLYLHUWHU 1LFKWHLQKDOWXQJ E]Z HLQVHLWLJ IF
9HUSIOLFKWXQJHQ GXUFK .XQGHQ DXVJHVHW]W 'LHVHQ 5LVLNHQ ZLUG G
SHFKWVDEWHLOXQJ JHRUGQHWHP 9HUWUDJVPDQDJHPHQW XQG SHULRGL
JHIJHQJHVWHXHUW

+DIWXQJVULVXV BFKIGHQ GLH WURW] GHU LPSOHPHQWLHUWHQ ¢
6FKDGHQVYHUPHLGWQYHOQKERGHUW ZHUGHQ NRQQWHQ ZHUGHQ LP Jt
ZHLWJIJHKHQG GXUFK GHQ $EVFKOXVV VSH]JLILVFKHU 9HUVLFKHUXQJHQ DXI

&\EHU XQG ,QIRUPDWLRQVWHFKQRORJLH 5LVLNHQ

‘2 &2 LVW LQ [JXQHKPHQGHP O0OD%H DXI GLH ,QIRUPDWLRQVWHFKQRC
ODUNHWLQJ %HWULHEV )LQDQ] XQG %XVLQHVV 6XSSRUW 3UR]JHVVH HII
(LQH 8QWHUEUHFKXQJ GHU ,7 6\VWHPH XQG 3UR]JHVVH ELUJW GDKHU G
$XVZLUNXQJIHQ DXI NULWLVFKH '2 &2 *HVFKIIWVSUR]HVVH

'LH OLJUDWLRQ GHU JHQWUDOHQ ,7 8PJHEXQJ LQ GLH &ORXG KDW GLH
$XVZLUNXQJIHQ HLQHU BQWHUEUHFKXQJ GHU ,QIUDVWUXNWXU DX1J



.RPSROQHQWHQDXVIIOOHQ HUKHEOLFK YHUULQJHUW GD VLH HLQH
ZLHGHUKHUVWHOOEDUH 3ODWWIRUP U GHQ ,7 % HWULHE ELHWHW

'2 &2 YHUEHVVHUW GLH $XVIDOOVLFKHUKHLW XQG )HKOHUWROHUDQ]
%sURV (LQKHLWHQ XQG PRELOH 7HDPV PLWHLQDQGHU YHUELQGHW :HL!
XP $QZHQGXQJVSODWWIRUPHQ ]X PRGHUQLVLHUHQ ,QWHUQH XQG H
HLQJHVHW]W XP 7UDQVIRUPDWLRQVSUR]JHVVH ]X OHLWHQ GLH VLFK
'LGHUVWDQGVIIKLINHLW GHU ,7 8PJHEXQJ NRQJHQWULHUHQ XQG GLH 6\V
GLH HUIRUGHUOLFKHQ 6FKXOXQJHQ XP VLFKHU]XVWHOOHQ GDVV VLH «E
YHUI*JHQ XP GLH 8PJHEXQJ LQ RSWLPDOHP =XVWDQG ]X KDOWHQ

'LH ,QIRUPDWLRQVWHFKQRORJLH GLH '2 &2 XQWHUVWeW]W LVW D:
F\EHUNULPLQHOOH $NWLYLWIWHQ GLH ZHQQ VLH HUIROJUHLFK VLQG (
9HUI*JEDUNHLW YRQ ,7 6\VWHPHQ XQG 'DWHQ XQWHUJUDEHQ XQG JHIIF
SRWHQ]JLHOOHQ JHVFKIITWOLFKHQ $XVZLUNXQJIHQ YRQ &\EHL
Y%YHWULHEVXQWHUEUHFKXQJHQ 'DWHQYHUOXVWH 9HUWUDJVVWUDIHQ ©5H
UHFKWOLFKH +DIWXQJ JHK|UHQ

'DU*EHU KLQDXV JHOWHQ Il+U '2 &2 (8 XQG LQWHUQDWLRQDOH UHJXOL
%H]XJ DXI 'DWHQVFKXW] XQG &\ EHUVLFKHUKHLW GHUHQ 1LFKWHLQKDOW)
RGHU GHU 8QIIKLIJNHLW 'LHQVWOHLVWXQJHQ LQ GHU /XIWIDKUWLQGXVWL

‘2 &2 KDW ]JDKOUHLFKH YRUUDQJLJH &\EHUVLFKHUKHLWVPD% QDKPH
:DKUVFKHLQOLFKNHLW XQG GLH $XVZLUNXQJHQ YRQ &\EHU 5LVLNHQ D>
&&\VEHUVLFKHUKHLWVSURJUDPP JHVWDUWHW XP &\EHU 5LVLNHQ ZHLWHU
HLQH . XOWXU GHV &\EHU %HZXVVWVHLQV DX| DOOHQ (EHQHQ LQQHUKDOE

(V ZLUG ZHLWHU GDUDQ JHDUEHLWHW GLH ,7 XQG &\EHU 5LVLNHQ LQ C
GDPLW JHHLIJQHWH O0D%QDKPHQ ]XU 5LVLNREHKDQGOXQJ HUJULIIHQ ZHUG

5LVLNHQ DXIJUXQG YRQ HSLGHPLVFKHQ XQG SDQGHPLVFKHQ (UNUDQNXQJ

'LH &29," 3DQGHPLH XQG IUsKHUH UHJLRQDOH $XVEU.FKH KDEHQ JH]I
VRZRKO GHU /XIWYHUNHKUV DOV DXFK GHU *DVWJHZHUEH XQG
*HVXQGKHLWVNULVHQ XQG GLH GDUDXV UHVXOWLHUHQGHQ OD%QDKP}
9HUEUDXFKHU B5HLVHQGH XQG OLWDUEHLWHU UHDJLHUHQ 'LH ODQJIUI
JHZLQQW HUVW MHW]W DQ )DKUW

(V LVW GDYRQ DXV]XJHKHQ GDVV &29," QLFKW GLH OHW]WH 3DQGHPLH
5LVLNR YRQ *HVXQGKHLWVHSLGHPLHQ DX%HUKDOE GHV (LQIOXVVEHUHLI
ZLFKWLJ /HKUHQ DXV GHP &29," $EVFKZXQJ ]X JLHKHQ XQG 30IQH ]X
NeQIWLJH *HVXQGKHLWVNDWDVWURSKHQ ]X UHDJLHUHQ XQG VLFK GDYRQ

'2 &2 SUsIW SHUPDQHQW ,QIRUPDWLRQHQ GHU :HOWJHVXQGKHLWVR
GHXWVFKHQ B5REHUW .RFK ,QVWLWXWV XQG PHKUHUHU QDWLRQDOHU
HSLGHPLVFKH RGHU SDQGHPLVFKH *HIIKUGXQJHQ IUK]JHLWLJ LGHQWI
DQJHPHVVHQH OD%QDKPHQ VHW]HQ ]X N|QQHQ 'LH HQWVSUHFKHQGH
HLQ]JHOQHQ /IQGHU VLQG LQ UHJHOPI%LJHP $XVWDXVFK PLW QDWLRQDO
9HUKLQGHUXQJ GHU 9HUEUHLWXQJ XQG (LQVFKUIQNXQJ YRQ HSLGHPL
*HIIKUGXQJHQ



$OOH OLWDUEHLWHU DUEHLWHQ QDFK GHQ K|FKVWHQ 6WDQGDUGYV GHU $
GLH GXUFK NODUH 5LFKWOLQLHQ 6FKXOXQJHQ XQG $XGLWV GXUFKJHVHW

OLWDUEHLWHU,QQHQ ZHUGHQ LQWHQVLY LQIRUPLHUW 5LVLNRJUX.
BFKXW]DXVUsVWXQJ XQG DOOH LQ GHQ RSHUDWLYHQ %HWULHEHQ WIV
YHUSIOLFKWHQG SHULRGLVFKHQ *HVXQGKHLWVFKHFNV XQWHU]JRJHQ 'LH
*HVXQGKHLWVEHK|UGHQ ]XU 9HUPHLGXQJ GHU hEHUWUDJXQJ YRQ HSLGH
*HIIKUGXQJHQ ZHUGHQ YRQ GHQ ORNDOHQ *HVHOOVFKDIWHQ PLW GHQ
DEJHVWLPPW XQG VWULNW XPJHVHW]W

S5HSXWDWLRQVULVLNHQ

'HQ P|JOLFKHQ 6FKIGHQ DQ GHU ODUNH XQG GHP 5XI YRQ '2 &2 ZLUG P
HQWJHJHQJHZLUNW 'LHVHV 5HJHOZHUN JHZIKUOHLVWHW HLQHQ HLQF
,GHQWLILNDWLRQ %HZHUWXQJ XQG 6WHXHUXQJ YRQ 5HSXWDWLRQVULVL
9HUDQWZRUWXQJ GHQ 5XI YRQ '2 &2 ]X VFK*W]HQ 'LH +DXSWYHU
,GHQWLILJLHUXQJ %HXUWHLOXQJ 6WHXHUXQJ hEHUZDFKXQJ VRZLH %
QDWLRQDOHQ XQG LQWHUQDWLRQDOHQ *HVFKIIWVEHUHLFKVOHLWXQ
5HSXWDWLRQVULVLNR HUNDQQW VR ZLUG HLQ JHQWUDO JHVWHXHUWHU
JHVHW]W ZHOFKHU DOOH HUIRUGHUOLFKHQ $NWLYLWIWHQ EHLQKDOWH
GDPLW YHUEXQGHQH 6FKIGHQ YRQ '2 &2 DE]XZHQGHQ

+\JLHQHULVLNHQ

'2 &2 DUEHLWHW DQ DOOHQ 6WDQGRUWHQ QDFK GHQ K|FKVWHQ QDW
JHEHQVPLWWHO XQG +\JLHQHVWDQGDUGV

‘2 &2 KDW LQ DOOHQ XQVHUHQ 3URGXNWLRQVHLQKHLWHQ VSH]LHC
1XOOWROHUDQ]SURJUDPP |eU /HEHQVPLWWHO XQG +\JLHQH VRZLH VWUF
GXUFKI«KUHQ

8P GHQ KRKHQ K\JLHQLVFKHQ 6WDQGDUG GHU YRQ '2 &2 SURGX]JLHUWH
ZXUGHQ LQ DOOHQ *HVFKIIWVEHUHLFKHQ 5LVLNRDQDO\VHQ LP 5DKPHQ
EHVWHKHQGHQ +$&&3+6\WWHPV +D]DUG $QDO\VLV DQG &ULWLFDO &RQW
DXl %DVLV GLHVHU $QDO\VHQ OD%QDKPHQ LQ )RUP YRQ NRQJHUQZHLV
%HKHUUVFKXQJ E]Z OLQLPLHUXQJ GHU 5LVLNHQ XPJHVHW]W 'LH :LUNVI
ZLUG GXUFK HLQ LQWHUQDWLRQDO WIWLJHV 4XDOLWIWVVLFKHUXQJVW
HQWVSUHFKHQG GHQ QHXHVWHQ LQWHUQDWLRQDOHQ (UNHQQWQLVVHQ Z

6FKDGHQVULVLNHQ

'HP 6FKDGHQVSRWHQ]LDO GXUFK )HXHU 6WXUP hEHUVFKZHPPXQJHQ XQ
HQWVSUHFKHQGH 6LFKHUKHLWYV XQG .DWDVWURSKHQVFKXW]PD%QD
HOWJHIJHQJHZLUNW ZHOFKH UHJHOPI%LJ WUDLQLHUW XQG DGDSWLHUW
DQJHPHVVHQHQ 9HUVLFKHUXQJVVFKXW] DEJHGHFNW

5LVLNHQ GHV $XVIDOOHV YRQ 3URGXNWLRQVDQODJHQ
=XU OLQLPLHUXQJ GHV $XVIDOOULVLNRV EHL NULWLVFKHQ 3URGX]I

.*KOKIXVHUQ ZHUGHQ SHUPDQHQW JH]JLHOWH XPIDQJUHLFKH ,QYHVW
2SWLPLHUXQJ VHQVLEOHU $JJUHJDWH JHWIWLJIW .RQVHTXHQWH YR



ULVLNRRULHQWLHUWH 5HVHUYHWHLOODJHUXQJ VRZLH XPIDVVHQGH 6FKX
ZHLWHUH JHQWUDOH O0OD% QDKPHQ ]XU 5LVLNRUHGXNWLRQ LP B3URGXNWLRC

BWULNWH  +\JLHQHPD% QDKPHQ SURDNWLYH ,QIRUPDWLRQ GHU
=XUYHUI*JXQJVWHOOXQJ YRQ 6FKXW]DXVU+VWXQJ XQG YHUSIOLFKWHQGH
PLQLPLHUHQ V@WINR HLQHV $XVIDOOHV DXIJUXQG YRQ (SLGHPLHQ XQG 3D
HLQKHUJHKHQGHU YRU*EHUJHKHQGHU 6FKOLH% XQJ

$NTXLVLWLRQ XQG ,QWHJUDWLRQ YRQ 8QWHUQHKPHQ

(LQHVY GHU VWUDWHJLVFKHQ =LHOH GHU '2 &2 *UXSSH EOHLEW HV QLFK
DOQRUJDQLVFK GXUFK GHQ (UZHUE YRQ 8QWHUQHKPHQ GLH LQ XQVHU
XQVHUH $PELWLRQHQ SDVVHQ ]X ZDFKVHQ =X GLHVHP =ZHFN ZXUGHQ X
HUZRUEHQ XQG LQ GLH '2 &2 *UXSSH LQWHJULHUW P =XJH GLHVHV
]JDKOUHLFKH +HUDXVIRUGHUXQJHQ XP GLH DQJHVWUHEWHQ =LHOH ]X
3RVW OHUJHU ,QWHJUDWLRQVULVLNHQ ]X YHUPHLGHQ

(LQH JUR%H +HUDXVIRUGHUXQJ I+U GHQ ]XN+QIWLJHQ (UIROJ YRQ '2
8QWHUQHKPHQVWHLOH SURIHVVLRQHOO XQG ZHUWVFK|SIHQG LQ GHQ .RQ

*HPHLQVDPH :HUWH XQG HLQH VWDUNH 8QWHUQHKPHQVNXOWXU KHOIHC
GHQ KRKHQ 4XDOLWIWVVWDQGDUGY GHV 3URGXNWHV XQG GHU SHUV|QO
PDFKHQ XQG GDXHUKDIW  ]X YHUDQNHUQ %BHUHLWYV HUIROJL
B8QWHUQHKPHQVLQWHJUDWLRQHQ ELOGHQ GLH %DVLV I+U HUIROJUHLFKH

SLVLNHQ DXIJUXQG YRQ 7THUURU XQG SROLWLVFKHQ 8QUXKHQ

SROLWLVFKH 8QUXKHQ XQG ,QVWDELOLWIW 7THUURUDQVFKOIJH XQG
JHVWHLIJHUWHQ 6LFKHUKHLWVULVLNHQ LQ GHQ *HVFKIIWVEHUHLFKHQ X
WIWLJ LVW 'HQ %HUHLFK /XIWIDKUVHQ GLUHNW GXUFK (LQVFKUIQNXQ
SHUIQGHUXQJHQ GHV )OXJEHWULHEHY VRZLH LQGLUHNW GXUFK YHUIQGHL

'‘DU*EHU KLQDXV LVW GHU %HUHLFK YRQ *UR%HYHQWY SRWHQ]JLHOO Y
9HUVFKLHEXQJHQ DXIJUXQG SROLWLVFKHU 9HUIQGHUXQJHQ RGHU N
EHWURIIHQ

8P KLHU $XVZLUNXQJHQ DX| GLH ILQDQJLHOOH 6WUXNWXU GHV 8QWHUQF
'2 &2 DNWLYHV ORQLWRULQJ XP (QWZLFNOXQJHQ LQ GHQ 5HJLRQHQ L
EHUHLWY LP 9RUIHOG HLQVFKIW]HQ ]X N|QQHQ XQG 3UIYHQWLYV]HQD!
%HHLQWUIFKWLIXQJHQ ]X HOQWZHUIHQ 1RWZHQGLJH 6LFKHUKHLWVPD% QI
GHU :DKUVFKHLQOLFKNHLW XQG $XVZLUNXQJ HLQHV 6FKDGHQVHUHLJQLV\

%HL GHU (UVWHOOXQJ XPIDVVHQGHU 6LFKHUKHLWVDQDO\VHQ I+U GDV 80Q
JUHLIW '2 &2 DXI GLH YRQ QDWLRQDOHQ XQG LQWHUQDWLRQDOHQ BLFK
JHVWHOOWHQ ,QIRUPDWLRQHQ ]XU+FN

1HEHQ GHU NRQWLQXLHUOLFKHQ %HZHUWXQJ YRQ 5LVLNHQ I+U GDV 8QW|
GHU OLWDUEHLWHU,QQHQ LP $XVODQG HLQ KRKHU 6WHOOHQZHUW ]X (Q
XQG ZIKUHQG GHV $XIHQWKDOWY JHLWQDKH *EHU GLH DNWXHOOH 6LFKHU



SLVLNHQ DXIJUXQG YRQ 1IDWXUNDWDVWURSKHQ

8PZHOWULVLNHQ N|QQHQ VLFK SO|W]JOLFK XQG RKQH 9RUZDUQXQJ NRQNU
9HUJDQJHQKHLW LPPHU ZLHGHU JH]JHLJW KDEHQ 'HUDUWLJH (UHLJQLVVH
NJQQHQ GHQ )OXJYHUNHKU HLQHU JHVDPWHQ 5HJLRQ JDQ] RGHU WHLOZHI

'‘DV VSH]LILVFKH 5LVLNR HLQHU ODQJIULVWLIHQ XQG JUR%IOIFKLIJHQ /X
YHUEXQGHQHQ XPIDQJUHLFKHQ )OXJDXVIIOOH GXUFK GLH 9HUWUDJ
=XVDPPHQDUEHLW PLW GHQ )OXJJHVHOOVFKDIWHQ GHQ /XIWIDKUWE!
LQWHUQDWLRQDOHQ )OXJZHWWHUGLHQVW HQJ *EHUZDFKW

*HVDPWDXVVDJH ]1XU &KDQFHQ XQG 5LVLNRVLWXDWLRQ

P *HVFKIIWVMDKU KDW VLFK '2 &2 YRQ GHU &29," 3DQGHPLH H
XPVLFKWLJHQ OD%QDKPHQ GHV ODQDJHPHQWYV XQG GHV (QJDJHPHQWV
JDQ]JHQ :HOW ZIKUHQG GHU 3DQGHPLH HUZHLVW VLFK GDV 8QWHUQHKPHQ
VWUXNWXULHUWHY 8QWHUQHKPHQ GDV Il+U GLH =XNXQIW JHUsVWHW LV
VHLQHP :DFKVWXPVZHJ JHKHQ NDQQ

5LVLNHQ XQG +HUDXVIRUGHUXQJHQ EOHLEHQ EHVWHKHQ LQVEHVRQ
,QIODWLRQVGUXFN DXI GLH /LHIHUNHWWHQ GLH $XIUHFKWHUKDOWXQJ
+\JLHQHVWDQGDUGYV LQ GHU 3URGXNWLRQ XQG GLH OHQVFKHQ GLH GRUW

'LH *HZLQQXQJ (LQVWHOOXQJ %LQGXQJ XQG (QWZLFNOXQJ YRQ OLWDUEH
HQWVFKHLGHQGHU (UIROJVIDNWRU I+U QDFKKDOWLJHV :DFKVWXP 'Ll
BWDQGRUWHQ VLQG QDFK ZLH YRU VHKU KHUDXVIRUGHUQG XQG '2 &2 N
OLWDUEHLWHUPDUNH XQG HLQHP I*KUHQGHQ OLWDUEHLWHUHUOHEQLYV

J)LOQDQ]JLHOOH 5HVWULVLNHQ LQ )RUP YRQ :HFKVHONXUV /LTXLGLWIWYV
WURW] HLQHU VWDUNHQ )LQDQJULVLNRPDQDJHPHQWNXOWXU XQG HLC
EHVWHKHQ

'LH =XQDKPH YRQ &\EHU $WWDFNHQ XQG GLH :HLWHUHQWZLFNOXQJ HQWYV
WURW] KIFKVWHU 6LFKHUKHLWVYRUNHKUXQJHQ X HLQHP $QVWLHJ GHU |,
HOWIJHIJHQJHZLUNW ZHUGHQ PXVV

*UXQGVIW]OLFK LVW GHU 9RUVWDQG ZHLWHUKLQ YRQ GHU :LUNVD
5LVLNRPDQDJHPHQWV\VWHPV «EHUJHXJW (U VWUHEW ZHLWHUKLQ HLQ
&KDQFHQ XQG 5LVLNHQ DQ

'HQ )RUWEHVWDQG GHV 8QWHUQHKPHQV VLHKW GHU 9RUVWDQG QLFKW JH



,QWHUQHYV .RQWUROOV\VWHP

'HU 9RUVWDQG QLPPW VHLQH 9HUDQWZRUWXQJ KLQVLFKWOLFK GHU g
.RQWUROO XQG DUWPNRRMDQVWHPYV GHV B5HFKQXQJVOHJIJXQJVSUR]HVV
(LOQKDOWXQJ GHU JHVHW]OLFKHQ 9RUVFKULIWHQ ZDKU

'DV LOQWHUQH .RQWUROOV\VWHP ,.6 LP +LQEOLFN DXI GHQ 5HFKQXQJ
9ROOVWIQGLJIJNHLW SNWXDOLWIW XQG =XYHUOIVVLIJNHLW GHU )LQ
'‘DWHQYHUDUEHLWXQJV XQG %YHULFKWHUVWDWWXQJVV\VWHPH VLFKHU

‘2 &2 YHUI«JW +EHU HLQ LQWHUQHV .RQWUROOV\VWHP GDV 5LFKWO
.ROQWUROOHQ hEHUSU*IXQJHQ XQG 9HUKDOWHQVZHLVHQ VRZLH DQGHUH
GHVY ODQDJHPHQWYVY XPIDVVW

(LQ HITHNWLYHV LQWHUQHY .RQWUROOV\VWHP KLOIW '2 &2 EHL GHU *H\
HITHNWLYHU )JURQW 2IILFH XQG %DFN 2IILFH $EOIXIH LQGHP HV GDV ¢
YHUVHW]W NRPPHUJLHOOH RSHUDWLYH ,7 )LQDQ] &RPSOLDQFH XQ
(UUHLFKHQ GHU 8QWHUQHKPHQV]LHOH JHIIKUGHQ N|QQWHQ ]X LGHQW
DQJHPHVVHQ GDUDXI ]X UHDJLHUHQ

$OV 7HLO GHU )LQDQ] XQG .RQWUROOIXQNWLRQHQ JHZIKUOHLVWHW C
AXDOLWIW $NWXDOLWIW XQG *HQDXLIJNHLW GHU LQWHUQHQ XQG H[WHUQ
9ROOVWIQGLINHLW XQG *HQDXLJNHLW GHU (UVWHOOXQJ XQG )*KUXQJ Y
VRZLH GLH 9HUDUEHLWXQJ YRQ )LQDQJLQIRUPDWLRQHQ VLFKHUVWHOOW

'DV ,.6 JHZIKUOHLVWHW DXFK GLH (LQKDOWXQJ DOOHU JHOWHQGHQ *HVH
'2 &2 S5LFKWOLQLHQ

‘2 &2 XQWHUKIOW XQG VWIUNW GDV ,.6 XP ZLUNVDPH XQG YHUEHVVHU
=XVDPPHQKDQJ PLW GHU 5HFKQXQJVOHJXQJ ]X JHZIKUOHLVWHQ XP VL
-DKUHVDEVFKO*VVH GHQ 9RUVFKULIWHQ HQWVSUHFKHQ

'DUEHU KLQDXV ZLUG GDV ,.6 NRQWLQXLHUOLFK YHUEHVVHUW XP GLH
ZLFKWLJVWHQ 3URJHVVH ]X XQWHUVW+W]HQ XQG GLH (LQKDOWXQJ DOO
9RUVFKULIWHQ ]X JHZIKUOHLVWHQ

'LH =XVWIQGLJNHLWHQ I+U GDV LQWHUQH .RQWUROOV\VWHP ZHUGH
8QWHUQHKPHQVRUJDQLVDWLRQ DQJHSDVVW XP HLQ DQIRUGHUXQJVJHUF
.RQWUROOXPIHOG ]X JHZIKUOHLVWHQ 'LH =HQWUDOIXQNWLRQHQ .R
.RQJHUQFRQWUROOLQJ VLQG I+U GLH $XVJHVWDOWXQJ GHU NRQJHUQHLC
2UJDQLVDWLRQ XQG .RQWUROOH GHU 5HFKQXQJVOHJIXQJ LP .RQ]JHUQ YHU

'LH (LQKDOWXQJ GHU 9HUIDKUHQ ]XU (UIDVVXQJ %XFKXQJ XQG $EUHFKQ
ZLUG UHJHOPI%LJ GXUFK JHHLJQHWH RUJDQLVDWRULVFKH 0D%QDKPHQ
GXUFK GLH ,QWHUQH 5HYLVLRQ *EHUZDFKW GLH GHP 9HUZDOWXQJVUDW
GLH 9ROOVWIQGLIJNHLW XQG :LUNVDPNHLW GHU LQWHUQHQ .RQWUROOHQ

$OO0OH .RQWUROOPD%QDKPHQ ZHUGHQ DXI GHQ JHVDPWHQ ODXIHQGHQ *t
'LH .RQWUROOPD%QDKPHQ UHLFKHQ YRQ GHU hEHUSU+IXQJ GHU YHUVFK
GXUFK GDV ODQDJHPHQW <EHU GLH JH]JLHOWH $EVWLPPXQJ GHU .RQWH
ODXIHQGHQ 5HFKQXQJVOHJIJXQJVSUR]HVVH 'LH PLW GHP SHFK



]XVDPPHQKIQJHQGHQ %HUHLFKH VLQG LQ TXDOLWDWLYHU XQG TXDQWL
DXVIJHVWDWWHW

'LH YHUZHQGHWHQ 'DWHQYHUDUEHLWXQJVV\VWHPH ZHUGHQ JH]LHOW Z
RSWLPLHUW ,Q GLHVHP =XVDPPHQKDQJ ZLUG DXFK DXI| GLH ,7 6LFKHUKH
JHOHJW P  %HUHLFK GHU HLQJHVHW]WHQ )LQDQ]JV\VWHPH ZLUG
%HUHFKWLIJXQJVNRQJHSWH GHU =XJULIl DXI GLH 8QWHUQHKPHQVGDWHC
9HUJDEH HUP|JOLFKW HLQH 7UHQQXQJ YRQ VHQVLEOHQ 7IWLIJNHLWHQ

‘DV ,QWHUQH .RQWUROOV\VWHP |IeU 'DWHQ XQG ,7 6\VWHPH LVW LQ GDV
LOWHJULHUW XQG EDVLHUW DXI|I 6WDQGDUGYV XQG %HVW 3UDFWLFH ZLH
DXV GHP &2%,7 )UDPHZRUN XQG XQWHUOLHJW HLQHU XQDEKIQJLJH
:LUNVDPNHLW GXUFK GLH ,QWHUQH 5HYLVLRQ

(LQH DQJHPHVVHQH SHUVRQHOOH $XVVWDWWXQJ PLW GHQ ULFKWLJHQ
DGITXDWHU B6RIWZDUH VRZLH NODUH JHVHW]OLFKH 9RUJDEHQ ELOGH
RUGQXQJVJIHPI%HQ HLQKHLWOLFKHQ XQG NRQWLQXLHUOLFKHQ 5HFKQXQ.

'LH )LQDQ]JEHULFKWHUVWDWWXQJ DQ GHQ $XIVLFKWVUDW XQG GHQ 9R
ODQDJHPHQW HUIROJW UHJHOPI%LJ XPIDVVHQG XQG JHLWQDK

'DV .RQ]JHUQUHFKQXQJVZHVHQ LVW JHQWUDOHU $QVSUHFKSDUWQHU LQ D
DXl (LQJHOJHVHOOVFKDIWV ZLH DX| .RQJHUQHEHQH ,KP REOLHJW I
.RQJHUQDEVFKOXVVHV XQWHU =XKLOIHQDKPH HLQHU DQHUNDQQWHQ

(LQVSLHOHQ GHU (LQ]JHODEVFKO+«VVH XQG (UVWHOOHQ GHV .RQJHUQDEV
ZLUG EHJOHLWHW GXUFK ]JDKOUHLFKH .RQWUROOHQ GLH GLH 9ROOVWIC
VLFKHUVWHOOHQ (LQ .RQJHUQKDQGEXFK LQ GHP GLH %LODQ]JLHUXQJV
'2 &2 IHVWJHOHJW VLQG XQG GDV ODXIHQG DNWXDOLVLHUW ZLUG VWH
%LODQJLHUXQJ XQG %HZHUWXQJ GHU *HVFKIIWVIIOOH VLFKHU XQG

XQWHUVFKLHGOLFKHQ 9RUJHKHQVZHLVHQ LQQHUKDOE GHV .RQJHUQV
DNWXHOOHQ 5HFKWVODJH ZLUG GXUFK GLH ODXIHQGH )RUWELOGXQJ GH
%HL GHU ELODQ]JLHOOHQ $EELOGXQJ NRPSOH[HU 6DFKYHUKDOWH ]JLHK\
HIWHUQH 'LHQVWOHLVWHU KLQ]X XP GHUHQ RUGQXQJVJHPI%H S$EE
.RQJHUQDEVFKOXVV ]X JHZIKUOHLVWHQ 'DV JLOW HWZD lU GLH $NTXLVL
5LVLNHQ DXV GHU =XVDPPHQI*KUXQJ XQWHUVFKLHGOLFKHU %X
%HZHUWXQJVULVLNHQ EHUJHQ )*U EHVWLPPWH %HZHUWXQJHQ

$EIHUWLJIJXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ EHGLHQW VLFK GLH *HVHOOVFKDIW GH

8P EHWU*JHULVFKH +DQGOXQJHQ XQG OLVVEUDXFK ]X YHUPHLGHQ ZHU
VRZLH ODXIHQGH XQG QDFKJHODJHUWH .RQWUROOHQ LP 6LQQH H
GXUFKJHI*KUW B5HJHOPI%LIJH 3U«IXQJHQ GXUFK GLH LQWHUQH 5HYLVLR
9HUEHVVHUXQJ XQG 2SWLPLHUXQJ GHU 3UR]JHVVH

8QDEKIQJLJ YRQ VHLQHU $XVJHVWDOWXQJ NDQQ NHLQ LQWHUQHV .RQW
JHVHW]WHQ =LHOH PLW DEVROXWHU G6LFKHUKHLW JDUDQWLHUHQ $XI
LPSOHPHQWLHUWHQ .RQWUROOV\VWHPV XQG GHVVHQ VWIQGLJHU :HLWHL
5LVLNR HLQHU IHKOHUKDIWHQ (UVWHOOXQJ GHV -DKUHVDEVFKOXVVHV DO



.RQVROLGLHUWHU &RUSRUDWH *RYHUQDQFH ¢

Y%HNHQQWQLYV ]XP &4RUSRUDWH *RYHUQDQFH .RGH]

'HU gVWHUUHLFKLVFKH &RUSRUDWH *RYHUQDQFH .RGH[ g&*. VWHOO\
6WDQGDUGY HQWVSUHFKHQGHY 5HIJHOZHUN U GLH YHUDQWZRUWXQJVY
$NWLHQIJHVHOOVFKDIWHQ LQ gVWHUUHLFK GDU

6HLW )HEUXDU EHNHQQW VLFK '2 &2 XPIDVVHQG ]X GHQ 5HJHOQ
&RUSRUDWH *RYHUQDQFH .RGH[ DEUXIEDU XQWHU ZZZ FRUSRUDWH JR
.RGH[ DQJHI*KUWHQ / 5HIJHOQ /HJDO 5HTXLUHPHQWY GHP *HVHW] HQWYV
YRQ GHQ & 5HIJHOQ &RPSO\ RU ([SODLQ QLFKW DE]JXZHLFKHQ

=LHO GHV ODQDJHPHQWYV YRQ '2 &2 LVW GLH QDFKKDOWLJH XQG OD
8QWHUQHKPHQVZHUWHYV 6WUHQJH *UXQGVIW]H JXWHU 8QWHUQHKPHQVIeK
GLH SHUPDQHQWH :HLWHUHQWZLFNOXQJ HLQHV HIILILHQWHQ 6\VWHPV GF
]1X HLQHU B8QWHUQHKPHQVNXOWXU I1«KUHQ GLH 9HUWUDXHQ VFKDII
"HUWVFK|SIXQJ HUP|JOLFKW

'LH (LOKDOWXQJ GHV &RUSRUDWH *RYHUQDQFH .RGH[ OIVVW '2 &2 LQ (C

GHV g&*. VHLW GHP *HVFKIIWVMDKU UHJHOPI% LI GXUFK HLQH X
,QVWLWXWLRQ HYDOXLHUHQ 'LH (YDOXLHUXQJ Il-U GZWYUGH FEXIWAKM D
U 8OOULFK 6DXUHU SHFKWVDQZDOW +HOG %HUGQLN $VWQHU 3D

YRUJHQRPPHQ 'HU %HULFKW < EHU GLH H[WHUQH (YDOXLHUXQJ LVW DXI
XQWHU Z2ZZ GRFR FRP DEUXIEDU

'HU 9RUVWDQG

$WWLOD '2*8'$1

9RUVLW]HQGHU JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP  -XQL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XOL

.HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

0DJ *RWWIULHG 1(80(,67(5

OLWJOLHG GHV 9RUVWDQGHV JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP -XOL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XOL

HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

$WWLOD ODUN '2*8'$1

OLWJOLHG GHV 9RUVWDQGHV JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP -XQL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XQL

.HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

$SUEHLWVZHLVH
,Q GHU 6DW]XQJ VRZLH LQ GHU *HVFKIIWVRUGQXQJ VLQG GLH *HVF
=XVDPPHQDUEHLW GHV 9RUVWDQGHYV JHUHJHOW



'"HP 9RUVLW]JHQGHQ GHV 9RUVWDQGHV REOLHJHQ GLH *HVDPWOHLWXQJ
.RRUGLQLHUXQJ GHU 7IWLJNHLW GHV 9RUVWDQGHV 'LH OLWJOLHGHU
HLQDQGHU JHIJHQVHLWLJ *EHU DOOH ZLFKWLJHQ *HVFKIIWVYRUIIOOH LKUL

'HU 9RUVLW]HQGH GHV 9RUVWDQGHV $WWLOD 'RIJXGDQ LVW [XVWIQ
2UJDQLVDWLRQ GHV .RQJHUQV 1+U JHQWUDOH (LQKHLWHQ (LQNDXI 0 §
l+U GDV JHVDPWH RSHUDWLYH *HVFKIIW

'DV 9RUVWDQGVPLWJIOLHG XQG &R &(2 0DJ *RWWIULHG 1HXPHLVWHU LV
DOOHU 3URGXNWLRQVVWDQGRUWH ZHOWZHLW GHQ 9HUWULHE GHV $LLU
)LODQ]JHQ XQG ,QYHVWRU 5HODWLRQV YHUDQWZRUWOLFK 'DU<EHU KLQD
9RUVWDQGHVY EHL GHU (QWZLFNOXQJ GHU 6WUDWHJLH XQG 2UJDQLVDWLR

'DV 9RUVWDQGVPLWJIOLHG $WWLOD ODUN 'RIXGDQ LVW [XVWIQGLJ I-U 3HU

'LH *HVFKIIWVRUGQXQJ HQWKIOW ZHLWHUV GLH ,QIRUPDWLRQV XQG %H!
VRZLH HLQHQ .DWDORJ GHU 0D%QDKPHQ GLH GHU =XVWLPPXQJ GXUFK GF

$NWLHQEHVLW] YRQ 9RUVWDQGVPLWJOLHGHUQ
=XP %LODQ]VWLFKWDJ KLHOW 0DJ *RWWIULHG 1HXPHLVWHU 6WeFN
‘2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW

'HU $XIVLFKWVUDW

'U $QGUHDV %,(5:,57+

S9RUVLW]IHQGHU XQDEKIQJLJ JHERUHQ

S5HSUIVHQWDQW GHV 6WUHXEHVLW]HYV

EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -XOL
$XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ LQ NR{
*HVHOOVFKDIWHQ

¥ OLWJIJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU (DV\-HW 3/& *UR%EULWDQQL

'U 3HWHU +2))0$11 267(1+2)
BWHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]HQGHQ XQDEKIQJLJ JHERUHQ

EHVWHOOW ELV [XU %YHHQGLJXQJ GHU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW |
.HLQH ZHLWHUHQ $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH LQ EJUVHQQRWLHUWHQ *HVH(

‘U &HP .2=/8

6WHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]JHQGHQ XQDEKIQJLJ JHERUHQ
5HSUIVHQWDQW GHV 6WUHXEHVLW]HYV
EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -XOL
$XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ LQ NR{
*HVHOOVFKDIWHQ
= OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHYV GHU 3HJDVXV +DYD <ROODUL $ u

OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU .Ro +ROGLQJ $ u 7+<UNHL

OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU .DPLO <D]JLFL <|QHWLP YH 'DC
DXVJHVFKLHGHQ LP $XJXVW

+H

0DJ 'DQLHOD 1(8%(5*(5

OLWJOLHG XQDEKIQJLJ JHERUHQ

EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -X0oL

NHLQH ZHLWHUHQ $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH LQ EJUVHQQRWLHUWHQ *HVH



$UEHLWVZHLVH

*UXQGODJH I|-U GDV +DQGHOQ GHV $XIVLFKWVUDWHY VLQG GDV |VWHI
6DW]XQJ VRZLH GLH *HVFKIIWVRUGQXQJ |I«U GHQ $XIVLFKWVUDW XQG GFt
*RYHUQDQFH .RGH[ GHP VLFK GHU $XIVLFKWVUDW DXVGU+*FNOLFK YHUSIO

'HU $XIVLFKWVUDW KDW LP *HVFKIIWYSMDKIWKP QDFK *HVHW] XQG 6DV
]IXNRPPHQGHQ $XIJDEHQ LP 5DKPHQ YRQ YLHU B6LW]XQJHQ ZDKUJHQRF
BUIYHQWLRQVPD%QDKPHQ LP =XJH GHU &29," 3DQGHPLH ZDUHQ EHL GF
WHLOZHLVH GHU 9RUVLW]HQGH XQG HLQ]JHOQH $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG
*EULJHQ $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHU *EHU 7THOHIRQ RGHU 9LGHR]XVFKEC
$QZHVHQKHLWVUDWH DOOHU $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHU LQVJHVDI
$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG QDKP DQ DOOHQ 6LW]XQJHQ SHUV|QOLFK YLUW

'LH 6FKZHUSXQNWH LP %HULFKWVMDKU ODJHQ QHEHQ GHU ODXIHQGHQ §
9RUVWDQGHY EHWUHIIHQG GLH VWUDWHJILVFKH $XVULFKWXQJ GHV 8¢
IROJHQGHQ 7KHPHQ
O 7XUQDURXQG QDFK &29," XQG H[IJHSWLRQHOOH 8PVDW]HQWZLFN
1DFKIUDJH LP $LUOLQH XQG (YHQW &DWHULQJ
O $XVZLUNXQJ YRQ +\SHULQIODWLRQ LQ GHU 7:UNHL XQG GHU $QZHQG
O ([SDQVLRQ GHV 8QWHUQHKPHQV LQ GHQ 86$ GXUFK GLH (U|IIQXQJ C
OLDPL GLH $XVZHLWXQJ GHU *HVFKIIWVWIWLIJNHLW PLW 'HOWD $LU
l*U GHQ JRUPHO *UDQGV 3UL[ LQ OLDPL
O $NTXLVLWLRQ XQG 'XUFKI+KUXQJ GHU 9,3 +RVSLWDOLW)\ I-U GHQ ),)$
O 9HUIQGHUXQJHQ GHV ODUNWXPIHOGHV DXIJUXQG YRQ &29,
$UEHLWVNUIIWHPDQJHO VRZLH GDUDXV UHVXOWLHUHQGH &KDQFHQ >
O $XVVFKUHLEXQJ I*U GLH %HVWHOOXQJ HLQHV QHXHQ $EVFKOXVVSU-|

$SNWLHQEHVLW] YRQ $XIVLFKWVUDWVPLWIOLHGHUQ

=XP %LODQ]VWLFRWDJ KLHOW 'U $QGUHDV %LHUZLUWK 6WeFND

‘2 &2 $NWLHQIJHVHOOVFKDIW 'U &HP .R]JOX KLHOW QKPP %LODQ]VW
6WeFNDNWLHQ DQ GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW

S8QDEKIQJLIJNHLW

P $XIVLFKWVUDW YRQ '2 &2 VLQG ZHGHU HKHPDOLJH 9RUVWDQGVP
$QJHVWHOOWH YHUWUHWHQ hEHUNUHX]YHUIOHFKWXQJHQ H[LVWLHUF
*HVFKIITWVEH]LHKXQJHQ ]X 8QWHUQHKPHQ LQ GHQHQ $XIVLFKWVUDWYV
$NWLHQJIJHVHOOVFKDIW WIWLJ VLQG HUIROJHQ ]X IUHPG*EOLFKHQ .RQGLYV

,P =XVDPPHQKDQJ PLW GHQ 5HJHOQ XQG VRZLH $QKDQJ GHV g&*. K
LQ VHLQHU B6LW]XQJ YRP JHEUXDU QDFKVWHKHQGH .ULWHULHQ I
$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHU XQG $XVVFKXVV OLWJOLHGHU EHVFKORVVHC

(LQ $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG LVW DOV XQDEKIQJLJ DQ]XVHKHQ ZHQQ H
SHUV|QOLFKHQ %H]JLHKXQJ ]XU *HVHOOVFKDIW RGHU GHUHQ 9RUVWDQG
,QWHUHVVHQNRQIOLNW EHJU*QGHW XQG GDKHU JHHLJQHW LVW GDV
EHHLQIOXVVHQ

$O0V ZHLWHUH .ULWHULHQ GHU 8QDEKIQJLIJNHLW HLQHV $XIVLFKWVUDWVP



'DV $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG VROO LQ GHQ YHUJDQJHQHQ 1QI -DKUH<
RGHU OHLWHQGHU $QJHVWHOOWHU GHU *HVHOOVFKDIW RGHU HLQHV 7RI
JHZHVHQ VHLQ

'DV $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG VROO ]X GHU *HVHOOVFKDIW RGHU H
*HVHOOVFKDIW NHLQ *HVFKIIWVYHUKIOWQLY LQ HLQHP I1U GDV $XIVLF
8PIDQJ XQWHUKDOWHQ RGHU LP OHW]WHQ -DKU XQWHUKDOWHQ KI
*HVFKIITWVYHUKIOWQLVVH PLW 8QWHUQHKPHQ DQ GHQHQ GDV $XIVLFKW
ZLUWVFKDIWOLFKHY ,QWHUHVVH KDW 'LH *HQHKPLJXQJ HLQ]JHOQHU *HV
JHPI% / 5HIJHO 1+KUW QLFKW DXWRPDWLVFK ]XU 4XDOLILNDWLRQ DOV QL

'DV $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG VROO LQ GHQ OHW]WHQ GUHL -DKU
*HVHOOVFKDIW RGHU %HWHLOLJWHU RGHU $QJHVWHOOWHU GHU SU+IHC
VHLQ

'DV $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG VROO QLFKW 9RUVWDQGVPLWJIOLHG LQ
GHU HLQ 9RUVWDQGVPLWJOLHG GHU *HVHOOVFKDIW $XIVLFKWVUDWVPLW.

'DV $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG VROO NHLQ HQJHU )DPLOLHQDQJHK|
(KHIDWWH /HEHQVJHIIKUWH (OWHUQ 2QNHO 7DQWH *HVFKZLVWH
9RUVWDQGVPLWJOLHGHYVY RGHU YRQ 3HUVRQHQ VHLQ GLH VLFK LQ HLQ
EHVFKULHEHQHQ 3RVLWLRQ EHILQGHQ

'LH HLQ]JHOQHQ OLWJOLHGHU GHV $XIVLFKWVUDWHV HUNOIUHQ GDVV
XQDEKIQJLJ VLQG

+LQVLFKWOLFK GHV 9RUVLW]HQGHQ GHV $XIVLFKWVUDWHY 'U $QGUL
KLQIHZLHVHQ GDVV GLHVHU VHLW 0lU] LQ OHLWHQGHU 3RVLWLRQ
HLQHP ZHVHQWOLFKHQ .UHGLWJHEHU GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW

+LQVLFKWOLFK GHV 6WHOOYHUWUHWHUY GHV 9RUVLW]JHQGHQ GHV $XI
267(1+2) ZLUG GDUDXI KLQJHZLHVHQ GDVV GLHVHU LQ GHP JHVRQGHUYV
GHU '2 &2 $NWLHQIJHVHOOVFKDIW QDFK O0D%JDEH GHU GLHVHP 1DFKKI
JHOHJWHQ DQGHUHQ .ULWHULHQ DXIJUXQG GHVVHQ )XQNWLRQ DOV 0LV

'RIXGDQ 3ULYDWVWLIWXQJ QLFKW DOV XQDEKIQJLJ HLQIJHVWXIW LVW

=XVDPPHQVHW]XQJ XQG $UEHLWVZHLVH GHU $XVVFKeVVH

35h)81*6$866&+866
'U $QGUHDV %,(5:,57+ 9RUVLW]HQGHU
'U 3HWHU +2))0%$11 267(1+2) BWHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]HQGHQ

'U &HP .2=/8 BWHOOYHUWUHWHU ®HW PRIMNGE VEHNQ GHQXQJIVDXVVFKXVVH
$XIXVW
0DJ 'DQLHOD 1(8%(5*(5 OLWJOLHG

=X GHQ $XIJDEHQ GHYV BU«IXQIJVDXVVFKXVVHV JHK|UHQ GLH F
5HFKQXQJVOHJIJXQJVSUR]JHVVHVY GLH hEHUZDFKXQJ GHU :LUNVDPNHLW GH
GHV LQWHUQHQ 5HYLVLRQVV\VWHPV XQG GHV 5LVLNRPDQDJIJHPHQWV\VWF
KLQDXV GLH hEHUZDFKXQJ GHU $EVFKOXVVSU*IXQJ XQG GHU .RQJHUQDEYV
XQG hEHUZDFKXQJ GHU B8QDEKIQJLIJNHLW GHV $EVFKOXVVSU-«IHUV . F
LOQVEHVRQGHUH LP +LQEOLFN DXI GLH IeU GLH JHSUIWH *HVHOOVFK
/HLVWXQJHQ (U KDW HLQHQ %HULFKW <EHU GDV (UJHEQLV GHU $EVFKOX



]X HUVWDWWHQ XQG GDU]JXOHJHQ ZLH GLH $EVFKOXVVSU«IXQJ ]
JLODQ]EHULFKWHUVWDWWXQJ EHLJHWUDJHQ KDW XQG VHLQH HLJHQH 5
"HLWHUHQ KDW HU GLH 3U+IXQJ GHV -DKUHVDEVFKOXVVHV GLH 9RUEHUI
3U«IXQJ GHV 9RUVFKODJHV l+U GLH *HZLQQYHUWHLOXQJ GHV /DIJHEHULTF
&RUSRUDWH *RYHUQDQFH %HULFKWHY XQG GHV NRQVROLGLHUWHQ 1DF
(UVWDWWXQJ GHV %HULFKWHY «EHU GLH 3U+IXQJVHUJHEQLVVH DQ GHQ $
GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV XQG GHQ .RQJHUQODJHEHULFKW ]X SU<IHQ VR
3U«IXQJVHUJHEQLVVH DQ GHQ $XIVLFKWVUDW ]X HUVWDWWHQ XQG GHQ ¢
GLH $XVZDKO GHV $EVFKOXVVSU+IHUV .RQJHUQDEVFKOXVVSU+IHUV YRU]:

oOLwW %HVFKOXVV YRP $XIXVW ZXUGH [IHVWJHOHJW GDVYV
U« IXQIJVDXVVFKXVVHYVY YRQ QXQPHKU OLWIJOLHGHUQ GHV $XIVLFKWVUD\
9RUVLW]IHQGH GHV $XIVLFKWVUDWHV LVW DXFK 9RUVLW]JHQGHU GHV 3L
JLODQ]JH[SHUWH 'HU 6WHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]JHQGHQ GHV $XIVL
GHV 9RUVLWIHQGHQ GHV 3U*IXQJVDXVVFKXVVHV 'DV GULWWH OLWJOLHG
YRP $XIVLFKWVUDW JHZIKOW

'"HU 3U«IXQJVDXVVFKXVV WUDW LP *HVFKIIWVMDKU LQVJHVDPW
]ZHLPDO GDYRQ LQ $QZHVHQKHLW GHV $EVFKOXVVSU«IHUV ,Q GLHVH
3U«IXQJVDXVVEKXVV PLW GHP S$EVFKOXVVSU+IHU DXFK LQ $EZHVHQ
DXVIJHWDXVFKW 'LH 7IWLJNHLWVVFKZHUSXQNWH LQ GLHVHQ 6LW]XQJHQ
0D%QDKPHQ GHV ,QWHUQHQ .RQWUROOV\VWHPV ,.6 VRZLH ]XU )
5LVLNRPDQDJHPHQWY ZHLWHUV EHL GHU 8PVHW]XQJ GHU LQWHUQHQ 5H"
LQ t $EV D $NW* ]X VHW]JHQGHQ 3U+IXQJVKDQGOXQJHQ 'DU*EHU KLQD
3U«IXQJVDXVVFKXVV PLW GHP $XVVFKUHLEXQJVSUR]JHVV 1sU GLH %
$EVFKOXVVSUsIHUV

817(5$866&+866 '(6 35h)81*6$866&+866(6
0DJ 'DQLHOD 1HXEHUJHU 9RUVLW]HQGH
'U $QGUHDV %LHUZLUWK OLWJOLHG

'HU 3U«IXQIJVDXVVFKXVV KDW LQ VHLQHU 6LW]XQJ DP $XIXVW GLH |
$XVVFKXVVHVY EHVFKORVVHQ ZHOFKHP GLH hEHUZDFKXQJ GHV JHVHW]OI
GHU $XVVFKUHLEXQJ ]XU %HVWHOOXQJ GHV $EVFKOXVVSU+«IHUV <EHUW!
HUDUEHLWHWH GHU 8QWHUDXVVFKXVV (PSIHKOXQJHQ IU GLH QRWZHQGI
GHQ 3U*IXQJVDXVVFKXVV

35b6,',80
'U $QGUHDV %,(5:,57+ 9RUVLW]HQGHU
‘U 3HWHU +2))0%$11 267(1+2) 6WHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]JHQGHQ

'‘DV 3UIVLGLXP EHVWHKW DXV GHP 9RUVLW]JHQGHQ XQG GHP 6WHOOYHU\
'HP BUIVLGLXP REOLHJW DXFK GLH JXQNWLRQ GHV IRPLQLHUX
9HUJ*WXQJVDXVVFKXVVHVY VRZLH GHV $XVVFKXVVHV XU (QWVFKHLGXQJ L

$O0V 1RPLQLHUXQJVDXVVFKXVV XQWHUEUHLWHW GDV 3UIVLGLXP GHP !
%HVHW]XQJ IUHLZHUGHQGHU ODQGDWH LP 9RUVWDQG XQG EHIDVV\
IDFKIROJHSODQXQJ , P *HVFKIITWVMDKUDQG NHLQH 6LW]IXQJ G
IRPLQLHUXQJVDXVVFKXVVHV VWDWW

$O0V 9HUJWXQJIVDXVVFKXVV EHIDVVW VLFK GDV 3UIVLGLXP PLW GHQ
%H]JLHKXQJ 11X GHU *HVHOOVFKDIW XQG GHQ OLWJOLHGHUQ GHV 9RUVWD



GHU S9RUVWDQGVPLWIOLHGHU XQG PLW GHP ,QKDOW YRQ $Q"
S9RUVWDQGVPLWJIOLHGHUQ 'HU 9HUJ*WXQJVDXVVFKXVV WDJIJMHLP®GHVFEk
XQG KDW VLFK PLW GHP )L[EH]XJ YRQ +HUUQ $WWLOD ODUN 'RIJIXGDQ DO
VRZLH PLW GHU YDULDEOHQ 9HUJWXQJ GHU 9RUVWIQGH |EWH\GHBM | WHMRK |1V

'HU 9HUJ*WXQJVEHULFKW 11U GDV *HVFKIIWVMDKU ZLUG GHL
+DXSWYHUVDPPOXQJ YRUJHOHJIW

$O0V $XVVFKXVV XU (QWVFKHLGXQJ LQ GULQJHQGHQ )IOOHQ REOLHJW Gt
EHL ]I XVWLPPXQJVSIOLFKWLJHQ *HVFKIIWHQ

(6* $XVVFKXVV

'U $QGUHDYVY %LHUZLUWK 9RUVLW]HQGHU
0DJ 'DQLHOD 1HXEHUJHU OLWJOLHG

'"HP (6* $XVVFKXVV REOLHJW GLH :DKUQHKPXQJ XQG hEHUSU+«IXQJ GHU 9
%HUHLFK (QYLURQPHQWDO 6RFLDO *RYHUQDQFH P *HVFKIIWVMDKU
GHV (6* $XVVFKXVVHV VWDWW LQ GHP GLH UHFKWOLFKHQ 5DKPHQEHGLQ.
GHVY 8QWHUQHKPHQV HYDOXLHUW ZXUGHQ

'LYHUVLWIWVNRQ]HSW

%HL GHU $XVZDKO GHU OLWJOLHGHU GHV $XIVLFKWVUDWHY VWHKHQ IDJ
.RPSHWHQ] XQG (LQVDW] VRZLH ODQJMIKULJH (UIDKUXQJ LQ )*KUXQJVS
'DU*EHU KLQDXV ZHUGHQ DEHU DXFK $VSHNWH GHU 'LYHUVLWIW GHU ,QW
XQG GHU $OWHUVVWUXNWXU EHUFNVLFKWLJW 'LH OLWJOLHGHU GH\

XQG -DKUH DOW ZREHL ]ZHL OLWJOLHGHU QLFKW |VWHUUHLFKLVFK!
ODQJMIKULJH (UIDKUXQJ DXI GHP GHXWVFKHQ E]Z W+sUNLVFKHQ ODUNW Y|

%HL GHU %HVHW]XQJ GHV 9RUVWDQGHV XQG GHV $XIVLFKWVUDWHV VR
$QIRUGHUXQJHQ VRZLH DXI GLH 4XDOLWIW GHU 9RUVWDQGV XQG $XI
JHQRPPHQ ZHUGHQ 'LH 2UJDQH GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW VRC
EHVHW]W VHLQ ZHOFKH GLH HUIRUGHUOLFKHQ .HQQWQLVVH GHU I«U '2

SHUV|QOLFKH 9RUDXVVHW]XQJHQ XQG (UIDKUXQJ PLWEULQJHQ GLH GL
HLQHV ZHOWZHLW WIWLJHQ XQG NDSLWDOPDUNWRULHQWLHUWHQ .RQ]J}
'"HUJHLW JHK|UW HLQH )UDX GHP $XIVLFKWVUDW DQ ,Q ]JDKOUHLFKHQ 3RV
KDEHQ )UDXHQ LP '2 &2 .RQJHUQ )*KUXQJVSRVLWLRQHQ LQQH VLHKH GD

0D% QDKPHQ ]XU )JUGHUXQJ YRQ JUDXHQ LP 9RUVW
$XIVLFKWVUDW XQG LQ OHLWHQGHQ BWHOOHQ

'DV 8QWHUQHKPHQ OHJW JU|%WHQ :HUW DXI| GLH *OHLFKEHKDQGOXQJ YR(
9HUJDEH YRQ )*KUXQJVSRVLWLRQHQ ZLH DXFK EHL GHU *OHLFKVWHC
%HVHW]XQJ GHU ODQDJHPHQWSRVLWLRQHQ GHU '2 &2 $NWLHQJHVH
7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ HUIROJW LQ DXVJHJOLFKHQHP OD%H ZHOFK
JUDXHQ LQ GHU *HVFKIIWVI+KUXQJ GHU *HVHOOVFKDIWHQ XQG LQ OHLW
JHLIW

%HVRQGHUV KHUYRU]JXKHEHQ LVW GLH 3RVLWLRQ GHV 8QWHUQHKPH
5DKPHQEHGLQJXQJHQ I1+U GLH 5:FNNHKU YRQ )UDXHQ LQ )*KUXQJVSRVL\
XQG .DUHQ] ,Q GLYHUVHQ 7HLO]JHLWPRGHOOHQ ZLUG HV GHQ OLWDUE!



XUVSU*QJOLFKHQ ODQDJHPHQWIXQNWLRQHQ ZLHGHU HLQ]JXVWHLJIHQ X
ZDKU]XQHKPHQ

'LHQ DP -XOQL

$WWLOD 'RIXGDQ H WDJ *RWWIULHG 1HXPHLVWWWHOKW ODUN 'RJXGDQ H
9RUVWDQGVYRUVLW]HRILBHWUD QGVPLWIOLHG S9RUVWDQGVPLWJIOLHG



YHULFKW GHV $XIVLFKWVUDWHYV

'HU 9RUVWDQL G#RUSNWLHQJIJHVHEBDWF&DHWOLWJIOLHGHU GHV $XIVLFKWVUL
VFKULIWOLFK XQG P*QGOLFK LQ XQG DX%HUKDOE YRQ B6LW]XQJHQ <EHU
8QWHUQHKPHQV VRZLH *EHU GLH ZHVHQWOLFKHQ *HVFKIIWVYRUJIQJH LQI
XQG $XVN+QIWH GHV 9RUVWDQGHV KDW GHU $XIVLFKWVUDW GLH *HVFKII
*HVEFKIITWVYRUJIQJH YRQ EHVRQGHUHU %HGHXWXQJ LP 5DKPHQ YRQ
HLQJHKHQG EHUDWHQ

'HU $XIVLFKWVUDW KDW LP *HVFKIIWYMDKUWLKP QDFK *HVHW] XQG 6DV
]JXNRPPHQGHQ $XIJDEHQ LP 5DKPHQ YRQ YLHU 6LW]XQJHQ ZDKUJHQRP
OLWJOLHGHU GHV $XIVLFKWVUDWHVY DQ GHQ 6LW]XQJHQ + &29," EHGL
WHLOJHQRPPHQ KDEHQ 'LH $QZHVHQKHLW DOOHU $XIVLFKWVUDWVPLWJC
6FKZHUSXQNWH ODJHQ LQVEHVRQGHUH LQ GHU %HUDWXQJ GHV 9RUVWD(
$XVULFKWXQJ GHV 8QWHUQHKPHQV XQG GHP JHIQGHUWHQ 5LVLNRXPIHOG

,Q GHQ $XIVLFKWVUDWVVLW]XQJHQ ZXUGHQ LQVEHVRQGHUH IROJHQGH 7
7XUQDURXQG GHV 8QWHUQHKPHQV QDFK GHU &29," .ULVH XQG GLH VW
DXIJUXQG GHU KRKHQ 1DFKIUDJH LP $LUOLQH XQG (YHQW &DWHULQJ P
([ISDQVLRQ GHV 8QWHUQHKPHQV LQ GHQ 86% GXUFK GLH (U|IIQXQJ GHU +
GLH *HVFKIIWVWIWLIJNHLW PLW 'HOWD $LUOLQHV XQG GLH 3DUWQHUVFKD
OLDPL VRZLH GLH $NTXLVLWLRQ XQG 'XUFKI*KUXQJ GHU 9,3 +RVSLWDOL\
4DWDU

'HU 9RUVWDQG XQG GHU $XIVLFKWVUDW KDEHQ GDU<EHU KLQDXV GLH $X
LQ GHU 7<UNHL XQG GLH $QZHQGXQJ YRQ ,$6 HUJUWHUW  :H
ODUNWYHUIQGHUXQJHQ DXIJUXQG GHU $XVZLUNXQJHQ YRQ &29,"
3HUVRQDONQDSSKHLW DP $UEHLWVPDUNW VRZLH +EHU HQWVSUHF
*HJHQVWHXHUXQJ EHUDWHQ 'HU 9RUVWDQG KDW +EHU GLH VWDU
8QWHUQHKPHQVEHUHLFKHQ EHULFKWHW VRZLH GDUDXV UHVXOWLHUHQG
VWUDWHJILVFKH $XVULFKWXQJ GHV 8QWHUQHKPHQV GDUJHOHJW

'HU 9RUVLW]JHQGH GHV $XIVLFKWVUDWHY XQG GHU 9RUVWDQGVYRUYV
ZHVHQWOLFKH )UDJHQ GHU 8QWHUQHKPHQVHQWZLFNOXQJ

'"HU 3U«IXQJVDXVVFKXVV WUDW LP *HVFKIIWVMDKU LQVJHVDPW G|
3U«IXQJVDXVVFKXVV KDW LQ VHLQHU B6LW]XQJ YRP -XQL GHQ -DKUH
$NWLHQJHVHOOVFKDIW GHQ O9RUVFKODJ I+U GLH *HZLQQYHUWHLOX
NRQVROLGLHUWHQ &RUSRUDWH *RYHUQDQFH %HULFKW VRZLH GHQ NRQV
GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV XQG GHQ .RQJHUQODJHEHULFKW JHSU«IW XQG G
JHVWVWHOOXQJ YRUEHUHLWHW

$XI (PSIHKOXQJ GHV 3U«IXQJVDXVVFKXVVHV ZLUG GHU $XIVLFKWVUDMW
YRUVFKODJHQ GLH .30* $XVWULD *PE+ :LUWVFKDIWVSU«IXQJV XQG 6WH

'LHQ 3RU]JHOODQJDVVH IXP $EVFKOXVVSU<IHU E]JZ .RQJHUQDEVF
*HVFKIITWVMDKU ]IX EHVWHOOHQ

U GLH JHQDQQWHQ 3U*IXQJVOHLVWXQJHQ KDW GHU 3U«IXQJVDXVVFKXV
$XVZDKOYHUIDKUHQ QDFK $UWLNHO $EV GHU $EVFKOXVVSU+IHU 9:
GHV (XURSILVFKHQ 3DUODPHQWY XQG GHV 5DWHV YRP $SULO
$QIRUGHUXQJHQ DQ GLH $EVFKOXVVSU+IXQJ EHL 8QWHUQHKPHQ YRQ |IIH
$XIKHEXQJ GHV %HVFKOXVVHV (* GHU .RPPLVVLRQ GLH .30*
'LUWVFKDIWVSU+IXQJV XQG 6WHXHUEHUDWXQJVJHVHOOVFKDIW ‘LHQ



'"HORLWWH $XGLW :LUWVFKDIWVSU*IXQJV *PE+ 'LHQ 5HQQJDVVH ) U
HLQH EHJU*QGHWH 3UIIHUHQ] 11U GLH .30* $XVWULD *PE+ :LUWVF
6WHXHUEHUDWXQJVIJHVHOOVFKDIW ':LHQ 3RUJHOODQJDVVH PLWJH!
KDW HUNOIUW GDVV VHLQH (PSIHKOXQJ IUHL YRQ XQJHE*KUOLFKHU (LQI
LKP NHLQH .ODXVHO GHU LQ $UWLNHO $EV GHU $EVFKOXVVSU*IHU ¢
ZXUGH

'HU 3U+IXQJVDXVVFKXVV KDW LQVEHVRQGHUH GHQ 5HFKQXQJVOHJIXC
.RQWUROOV\VWHP GLH )XQNWLRQVIIKLINHLW GHV 5LVLNRPDQDJHPHQ\
S5HYLVLRQVV\VWHPV «EHUZDFKW

'HU 9HUJ WXQJVDXVVFKXVV WDJWH LP *HVFKIHWRMOKAUQG KDW VLFK PLW
JLIEH]XJ YRQ +HUUQ $WWLOD ODUN 'RIXGDQ DOV QHXHP 9RUVWDQGVPL
9HUJWXQJ GHU 9RUVWIQGH I-U GDV *HVFEHW~MM DXL W

'HU XP GHQ $QKDQJ HUZHLWHUWH -DKUHVDEVFKOXVV GHU '2 &2 $

0lU] VDPW IDJHEHULFKW ZXUGH JHP | %o GHQ |VWH
5HFKQXQJVOHJIXQJVEHVWLPPXQJHQ HUVWHOOW XQG GXUFK GLH &(1785,2
6WHXHUEHUDWXQJV *PE+ JHSU<IW XQG PLW GHP XQHLQJHVFKUIQNWE
YHUVHKHQ 'HU $EVFKOXVVSU*IHU KDW GHQ ]XVIW]JOLFKHQ %HULFKW DQ
$UWLNHO GHU $EVFKOXVVSU«IHU 92 YRUJHOHJW XQG <EHU GDV (UJH
VFKULIWOLFK EHULFKWHW '"HU $XIVLFKWVUDW KDW VLFK PLW GHP
BUIXQJVHUJHEQLY HLQYHUVWDQGHQ HUNOIUW XQG GHG® EIDXWIHMWD E\LHV/M
LVW GDPLW JHPI% ¥ $EV  $NW* IHVWIHVWHOOW

'HU .RQ]JHUQDEVFKOXVV ]XP VOIRW (UOIXWHUXQJHQ ZXUGH JHPI% GHQ ,C
J)LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 6WDQGDUGYV ,)56 ZLH VLH LQ GHU (8 DQ]XZHQGH
.RQJHUQODJHEHULFKW GXUFK GLH &(1785,21 :LUWVFKDIWVSU+IXQJV XQ
JHSU+IW 'HU $EVFKOXVVSUsIHU KDW GHQ ]XVIW]JOLFKHQ %HULFKW GHP
$UWLNHO GHU $EVFKOXVVSU+IHU 92 YRUJHOHJW XQG <EHU
.RQJHUQDEVFKOXVVSU+IXQJ VFKULIWOLFK EHULFKWHW 1DFK hEHU]JHX
YHUPLWWHOW GHU .RQ]JHUQDEVFKOXVV LQ DOOHQ ZHVHQWOLFKHQ %
9HUKIOWQLVVHQ HQWVSUHFKHQGHV %LOG GHU 9HUP|JHQV XQG )LQDQ]OI
$NWLHQJHVHOOVFKDIW ]XP VRZDUH]GHU (UWUDJVODJH XQG GHU =DKOXQJ\
DEJHODXIHQH *HVFKIIWVMDKW hEHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ ,QWHUQDW
SHSRUWLQJ 6WDQGDUGYV ,)56 ZLH VLH LQ GHU (8 DQ]JXZHQGHQ VLQ
$QIRUGHUXQJHQ GHV t 'H SMVLFKWVUDW KDW VLFK GHP (UJHEQLYV
DQJHVFKORVVHQ

'HV :HLWHUHQ KDW GHU $XIVLFKWVUDW GHQ 9RUVFKODJ GHV 9RUVWDQG
'2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW JHSU<IW 'HU +DXSWYHUVDPPOXQJ ZL!
YRUJHVFKODJHQ DXV GHP %LODQJ]JHZLQQ YRQ (85 HLQH 'LYLGH
GLYLGHQGHQEHUHFKWLJWHU $NWLH DXV]XVFK:WWHQ XQG GHQ YHUEOH
5HFKQXQJ YRU]JXWUDJHQ 'LH $Q]DKO GHU GLYLGHQGHQEHUHEFKWLJWHC
=HLWSXQNW GHU +DXSWYHUVDPPOXQJ GXUFK GLH $XVJDEH YRQ $I
‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ QRFK IQGHUQ LQ ZHOFKHP )DOO
*HZLQQYHUWHLOXQJ DQ GLH LP =HLWSXQNW GHU +DXSWYHUVDPPOX(
GLYLGHQGHQEHUHFKWLIJWHQ $NWLHQ DQJHSDVVW ZHUGHQ

'LH (LQNODQJVSU«IXQJ GHV NRQVROLGLHUWHQ &RUSRUDWH *RYHUQDQFI
VRZLH GLH (YDOXLHUXQJ GHU (LQKDOWXQJ GHU b5HJHOQ GHV gé&*.
$NWLHQJHVHOOVFKDIW LP *HVFKIIZKWNGHKQU YRQ 'U 8O0OOULFK 6DXUHU 5HF
+HOG %HUGQLN $VWQHU SDUWQHU 5HFKWVDQZIOWH *PE+ GXUFKJHI<KU\



‘2 &2 GLH 5HJHOQ GHV gVWHUUHLFKLVFKHQ &RUSRUDWH *RYHUQDQFI
HLQJHKDOWHQ KDW

'HU $XIVLFKWVUDW KDW DXFK HLQH 6HOEVWHYDOXLHUXQJ VHLQHU 7IWLJ
GDUDXV ZXUGHQ LQ GHU $XIVLFKWVUDWYVV I DXMQKUORFK GLDVQXWLHUW

'DV OHW]WH -DKU KDW JH]JHLJW GDVV GLH 8QWHUQHKPHQVZHUWH 4XDOL
GLH ULFKWLJH %DVLV l+U GHQ DX%HUJHZ|KQOLFKHQ 8QWHUQHKPHQVHUI
ELOGHQ 'HU $XIVLFKWVUDW EHGDQNW VLFK JDQ] EHVRQGHUV EHL Gt
LQVEHVRQGHUH GHQ OLWDUEHLWHU,QQHQ LQ DOOHQ '2 &2 8QLWV Il
(LQVDW]

:LHQ DP -XQL ‘U $QGUHDV %LHUZLUWK
9RUVLW]HQGHU GHV $XIVLFKWVUDWHYV



. RQJHUQDEVFKOXVV GHU '2 &2
SNWLHQJHVHOOVFKDIW QDFK ,)56



.RQ]HUQELODQ]

$.7.,98% LQ Pts 0lU] 01U]
$QKDQJ

,PPDWHULHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

6XPPH $NWLYD

3$66,98% LQ P¥ 01U] 01U]
$QKDQJ
*UXQGNDSLWDO

$QWHLOH GHU $QWHLOVHLJQHU GHU '2 &2
$NWLHQJIJHVHOOVFKDIW

XUJIULVWLJH 5¢FNVWHOOXQJHQ

6WHXHUVFKXOGHQ

BFKXOGHQ GLH GLUHNW GHQ ]XU 9HUIX%HUXQJ JHKDOWHQHQ
9HUP|JHQVZHUWHQ ]XJHUHFKQHW ZHUGHQ

6XPPH 3DVVLYD




.RQJHUQ *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ

*HVFKITWVMDKMHVFKIITWVMDKU

$QKDQJ LQ PY

8PVDW]HUO|VH

(UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH
ELODQ]LHUWHQ %HWHLOLJXQJHQ

(%,7'$% %HWULHEVHUJHEQLV YRU $EVFKUHLEXQJHQ XQG
(I THNWHQ DXV :HUWKDOWLJIJNHLWVSU«IXQJHQ

'DYRQ $QWHLO GHU *HVHOOVFKDIWHU GHU '2 &2
$NWLHQIJHVHOOVFKDIW .RQJHUQHUJHEQLYV

*HVFKITWVMDKWMWVFEFKITWVMDKU

.RQJHUQHUJHEQLV LQ P%

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO CXVJHJHEHQHL $NWLHQ LQ
6We+FN

8QYHUZIVVHUWHYV (UJHEQLV MH $NWLH LQ %

*HVFKITWVMDKWMWVFKITWVMDKU

.RQJHUQHUJHEQLY YHUZHQGHW ]XU (UPLWWCXQJ GHV
YHUZIVVHUWHQ (UJHEQLVVHV MH $NWLH LQ F%

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO DXVJHIJHEHQHL $NWLHQ
JHZLFKWHWHU "XUFKVFKQLWW SRWHQ]JLHOOFU $NWLHQ LC 6W-*FN

9HUZIVVHUWHYV (UJHEQLV MH $NWLH LQ ¥




.RQ]HUQ *HVDPWHUJHEQLVUHFKQXQJ

*HVFKITWVMDK-WMVFKITWVMDK U
LQ PY%

(UJHEQLV QDFK (UWUDJVWHXHUQ

'DYRQ $QWHLO GHU *HVHOOVFKDIWHU GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW
*HYDPWHUJHEQLYV




.RQJ]HUQ *HOGIOXVVUHFKQXQJ

*HVFKIITWVMDKU*HVFKIITWVMDKU

LQ PY%

(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ

$EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNW

UWKDOWLJIJNHLWVSU-I JHQ

(UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]JLHUWHQ %HWHLOLJXQJHQ
VRZHLW QLFKW ]DKOXQJVZLUNVDP

%UXWWR &DVKIORZ

=XQDKPH $EQDKPH GHU 9RUUIWH XQG GHU VRQVWLJHQ NXUJIULVWLJHQ IHUP|JHQVZHUWH

=XQDKPH $EQDKPH YRQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ VRZLH
GHU VRQVWLJHQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ

&DVKIORZ DXV GHU EHWULHEOLFKHQ 7IWLJNHLW 1HWWR &DVKIORZ

(LQ]DKOXQJHQ DXV $EJIQJHQ YRQ 6DFKDQODJHQ XQG
LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWHQ

(LQIDKOXQJHQ DXV GHP 9HUNDXI YRQ 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ DE]+JOLFK DEJHJHEHQHU
.............. D K D K N B L U O o ooevesuseeesesessssss e 5 8RR

(LQ]DKOXQJHQ DXV $EJIQJHQ YRQ QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQJLHUWHU
%HWHLOLIJXQJHQ

$XV]DKOXQJHQ I+U (UZHUE YRQ 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ
DE]J*JOLFK  EHUQRPPHQHU =DKOXQJVPLWWHO

&DVKIORZ DXV GHU ,QYHVWLWLRQVWIWLJIJNHLW

‘LYLGHQGHQ]DKOXQJ DQ $QWHLOVHLJIQHU QLFKW EHKHUUVFKHQGHU $QWHLOH

&DVKIORZ DXV GHU )LQDQJLHUXQJVWIWLJINHLW

9HUIQGHUXQJ GHU =DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

$QIDQJVEHVWDQG GHU =DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

9HUIQGHUXQJ GHU =DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

$EVFKQLWW  HQWKIOW QIKHUH ,QIRUPDWLRQHQ ]X GHQ 9HUIQGHUXQJH
JLODQJLHUXQJVWIWLINHLW



.RQ]HUQ (LJHQNDSLWDOYHUIQGHUXQJVUHFKQXQJ

(LJHQNDSLWDO GHU $QWHLOVHLJQHU GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW

. XPXOLHUWHV VRQVWLJHV (UJHEQLV

:DQGHOVFKXOG 1LFKW
YHUVFKUHLEXQJ 5¢«FNODJH 1HX &DVK )ORZERQGHUSRVWHQ EHKHUU
*UXQG .DSLWDO(LJHQNDSLWIZOUWVFKDIWHRMUIKQJIVEHZHUWXQJ +HGJH *HVHOOVFKDIWHU VFKHQGHHVDPWHYV
LQ P¥% NDSLWDOFNODJHQ DQWHLO (UJHEQLVVHPUHFKQXQJ,$6 5¢FNODJH WUDQVDNWLXPEH $QWHL@BHQNDSLWDO

6WDQG SHU $SULO

7UDQVDNWLRQHQ PLW DQGHUHQ
*HVHOOVFKDIWHUQ

6WDQG SHU 0lu]

6WDQG SHU $sULO

9HUIQGHUXQJ
.RQVROLGHUXQJVNUHLV

7UDQVDNWLRQHQ PLW DQGHUHQ
*HVHOOVFKDIWHUQ

6WDQG SHU 0lu]

'‘DV (LJHQNDSLWDO ZLUG LQ $EVFKQLWW HUOIXWHUW



.RQJHUQDQKDOQJ

$O0OJHPHLQH $QJDEHQ

'LH 2 &2 $NWLHQJHVHOGVFKIR® *HVHOOVFKDIW PLW 6LMHQLQ
BWHSKDQVSODWY GDV OXWWHUXQWHUQHKPHQ HLQHV LQWHUQDWLHRQDO W
*HVFKIITWVDNWLYLWIWHQ XPIDVVHQ GLH GUHL 6HJPHQWH $LUOLQH &DWHU
VRZLH 5HVWDXUDQWYV /RXQUHVSNWRMGIGWHU '2 &2 $NWLHQJIJHVHOOVFKDI
GHU :LHQHU XQG ,VWDQEXOHU %|UVH

'HU .RQ]JHUQDEVFKOXVV GHUNI2HQEBVHOO-WVERVIWHVFKIIWVMDKU YRP  $SU
ELV 0lU] ZXUGH LQ hEHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ ,QWHUQI
SHSRUWLQJ 6WDQGDUGYV ,)56 ZLH VLH LQ GHU (XURSILVFKHQ 8QLRQ
8QWHUQHKPHQ DQ]XZHQGHQ VLQG VRZLH GHQ QDFK t D 8*% HUJIQ]
9RUVFKULIWHQ GHYV 8QWHUQHKPHQVJHVHW]EXFKHV DXIJHVWHOOW

'HQ $QIRUGHUXQJHQ GLHVHU 9RUVFKULIWHQ KDW '2 &2 XQHLQJIHVFK
.RQJHUQDEVFKOXVV YHUPLWWHOW HLQ GHQ WDWVIFKOLFKHQ 9HUKIOW
9HUP|JHQV )LQDQ] XQG (UWUDJVODJH GHV '2 &2 .RQJHUQV 'LH
ZHVHQWOLFKHQ LQ GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV HLQEH]RJHQHQ YROONRQVR
*HVHOOVFKDIWHQ ZXUGHQ JHSU+IW

'LH *OLHGHUXQJ GHU .RQJHUQELODQ] ZLUG JHPI% ,$6 QDFK )ULVWL
9HUP|JHQVZHUWH XQG 6FKXOGHQ ZHUGHQ DOV NXU]JIULVWLJ NODVVLIL]L
LQQHUKDOE YRQ ORQDWHQ QDFK GHP %LODQ]JVWLFKWDJ UHDOLVLHL
9HUOXVWUHFKQXQJ LVW QDFK GHP *HVDPWNRVWHQYHUIDKUHQ HUVWHOO\

'HU .RQJHUQDEVFKOXVV ZLUG LQ (XUR GHU IXQNWLRQDOHQ :IKUXQJ «
DXIJHVWHOOW %HWUDJVDQJDEHQ LP .RQJHUQDEVFKOXVV HUIROJHQ

$QJDEHQ LQ OLOOLRQHQ (XUR P% 6RIHUQ QLFKW DQGHUV YHUPHUNW Z
XQG LQ GHQ $QKDQJDQJDEHQ DXVJHZLHVHQHQ %HWUIJH DXI YROOH =HKQ
(LQJHO DOV DXFK 6XPPHQZHUWH VWHOOHQ GHQ :HUW PLW GHU NOHLQV!
$GGLWLRQHQ GHU GDUJHVWHOOWHQ (LQJHOZHUWH N|QQHQ GHVKDOE J
DXVJHZLHVHQHQ 6XPPHQ DXIWUHWHQ

,P 5DKPHQ GHU (UVWHOOXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV LQ hEHUHLQVYV
DQHUNDQQWHQ %LODQJLHUXQJV XQG %HZHUWXQJVPHWKRGHQ QDFK

DQ]XZHQGHQ VLQG VLQG $QQDKPHQ XQG B6FKIW]XQJHQ HUIRUGHUOLFK G
YRQ ELODQJLHUWHQ 9HUP|JHQVZHUWHQ XQG 6FKXOGHQ (UWUIJHQ XQG
%HULFKWVSHULRGH EHHLQIOXVVHQ 2EZRKO GLHVH 6FKIW]XQJHQ QDFK E
EDVLHUHQG DXI| (UIDKUXQJHQ DXV YHUJOHLFKEDUHQ 7UDQVDNWLRQ
WDWVIFKOLFKHQ :HUWH YRQ GLHVHQ 6FKIW]XQJHQ DEZHLFKHQ

'"HU 9RUVWDQG YRQ '2 &2 KDW GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV |«U GDFR *HVFK

-XQL IXU 9HU|IITHQWOLFKXQJ JHQHKPLIJW XQG ]XU :HLWHUJDEH L
IUHLJHIJHEHQ $P -XQL VROO GHU .RQJHUQDEVFKOXVV YRP $XIVLF
JHELOOLJW ZHUGHQ



$XVZLUNXQJHQ QHXHU E]Z JHIQGHUWHU ,)56

'LH LQ GHU %HULFKWVSHULRGWWPDOLJ YHUSIOLFKWHQGH $QZHQGXQJ |
,$6% E]Z ,)56 ,QWHUSUHWDWLRQV &RPPLWWHH QHX HUODVVHQHU E]Z
(XURSILVFKHQ 8QLRQ *EHUQRPPHQHU 6WDQGDUGV XQG ,QWHUSUHWDWLR
ZHVHQWOLFKHQ (LQIOXVV DXI GLH 'DUVWHOOXQJ GHU 9HUP|JHQV )LQD
GDV (UJHEQLV YRQ '2 &2

1HXH XQG JHIQGHUWH 6WDQGDUGV XQG ,QWHUSUHWDWLR

6WDQGDUG ,QWHUSUHWDWLRQ (QGRUVHG XQF $QZHQGXQJVSIOLUFKWS$XVZLUNXQJ DXI GIHQ
ELV ]XP DQIXZHQGHQ D|E VHLWHQV '2 &2 .RQJHUQDEVFKOX\YV

bQGHUXQJHQ DQ ,$6 (UWUIIH YRU G

,$6 ENDEVLEKWLIWHO 1XW]XQJ $SULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ DQ ,)56 9HUZHLVH|DXI GDV

)56 5DKPHONRQIHSW U $sSULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 %HODVWH?GH_Bé—( 1JH

. $6 .RVWHQ I+U GLH (UI-O0XQJ HLQHV|9HU léjlie{g $suLo NHLQH $XVZLUNXQJ

-IKUOLFKH 9HUEHVVHUXQJHQ GHU|,)56 =\NOXV
)56 -IQQHU $sSULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ )LQDQIJLQVWUXPHQWH

-IKUOLFKH 9HUEHVVHUXQJHQ GHU|,)56 =\NOXV
)56 -IQQHU $sSULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ /HDVLQJYHUKIOWQUVVH

-IKUOLFKH 9HUEHVVHUXQJHQ GHU|,)56 =\NOXV
)56 -IQQHU $SULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ (UVWPDOLJH $QZHQGXQJ GHU ,)56

-IKUOLFKH 9HUEHVVHUXQJHQ GHU|,)56 =\NOXV
,$6 -IQQHU $SULO NHLQH $XVZLUNXQJ
bQGHUXQJHQ /DQGZLUWVFKDIW

1HXH DEHU QRFK QLFKW YHUSIOLFKWHQG DQ]JXZHQGHQGF

'LH IROJHQGHQ YRP ,$6% E]Z ,)56 ,QWHUSUHWDWLRQV &RPPLWWHH QHX F
BWDQGDUGV XQG ,QWHUSUHWDWLRQHQ ZXUGHQ LQ GHQR B&KH UQEKKWY S |
DQJHZHQGHW GD HQWZHGHU GLH hEHUQDKPH LQ GHQ 5HFKWVEHVWDQG ¢
QRFK QLFKW YHUSIOLFKWHQG DQJ]XZHQGHQ ZDUHQ 9RQ GHU O0|JOLFKNHL
$QZHQGXQJ PDFKW '2 &2 NHLQHQ *HEUDXFK



(UVWDQZHQGXQ9PZHQGXQJIVSIQLFKMRUDXVVLFKWO|FKH
GWEDLQVG]DXLIJDG QWRHUBURWDWILR JHLWSXQNW ODXWLWHQV '2 &2 $XVZLUNXQJ DXI BHQ
,$6% IDOOV HQGRUNVNHGRQJHUQDEVFKOXVV
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 XQG DP ,)56 /HLWLQL XPHQ
86 $QJDEHQ ]X %LODQJLHUXQJV XQG %HZHUV&%%% HWKREHQ $suLo NHLQH $XVZLUNXRJ
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 'HILQLWLRQ YRQ
86 UHFKQXQJVOHJIXQJVEH]RIHQHQ 6FKIW]{oiHg'QQHY $sULO NHLQH $XVZLUNXRJ
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 .ODVVLIL]LHUXQJ] YRQ
86 9HUELQGOLFKNHLWHQ DOV NXU] RGHU |Jop Qi @RRYL s $suLo NHLQH $XVZLUNXRJ
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 /IDWHQWH 6BWHXHUQ GLH VLFK DX
,$6 9HUP|JHQVZHUWH XQG 6FKXOGHQ EH]LHKHQ -BLGHDXV HLPHU $SULO NHLQH $XVZLUNXRJ
HLQ]JLJHQ 7UDQVDNWLRQ HQWVWHKHQ
)56 9HUVLFKHUXQJVYHUWUIJH -IQQHU $SULO NHLQH $XVZLUNXRJ
bQGHUXQJHQ DQ ,)56 (UVWPDOLJH $QZHQG RQ
1156 )56 XQG ,)56 9HUJOHLFKVLQIRUPD LRQ_}—I:E%%JHD $suLo NHLQH $XVZLUNXRJ
bQGHUXQJHQ DQ ,$6 + /DQJIULVWLJIH qHUEL FKNHLWHQ
,$6 PLW &RYHODOWYV RERKE $sSULO ZLUG $XVZLUNXQJ KDEHQ
bQGHUXQJHQ DQ ,)56 * /HDVLQJYHUKIOWQL HL 6DQH
)56 DOG /HDVHEDFN VYGRS $SULO NHLQH $XVZLUNXRJ

SHFKQXQJVOHJXQJ LQ +RFKLQIODWLRQVOIQGHUQ

$E GHP HUVWHQ 4XDUWDO GHV *HVFKIIWVMDKUHYV EHUsFNVLFKWLJ\
JHPI% ,$6 AS5HFKQXQJVOHJIXQJ LQ +RFKLQIDOWEGERQVOLUQEHLLGIKXQJI Y
7RFKWHUXQWHUQHKPHQ PLW IXQNWLRQDOHU :IKUXQJ WeUNLVFKH /LUD LQ

+LHUQDFK ZHUGHQ GLH -DKUHVDEVFKO+*VVH MHQHU 7RFKWHUJHVHOOVFK
GLH GLH bQGHUXQJHQ GHU .DXINUDIW GHU WeUNLVFKHQ /LUD ZLGHUVSLH
%LODQ] GLH ]X IRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQJVNRVWHQ EHZHUWHW ZHUGFE
LQ GLH .RQJHUQZIKUXQJ PLWWHOV HLQHY 3UHLVLQGH[ DQJHSDVVW ORQH
QLFKW LQGH[LHUW 'DUEHU KLQDXV ZHUGHQ DOOH 3RVWHQ GHU *HZLC
*HVDPWHUJHEQLVUHFKQXQJ VRZLH GHV (LJHQNDSLWDOV HEHQIDOOV DQ.
DXV GHU 1HWWRSRVLWLRQ PRQHWIUHU 3RVWHQ ZHUGHQ LP )LQDQ]JHUJHI
9HUOXVWUHFKQXQJ DOV VHSDUDWH 3RVLWLRQ GDUJHVWHOOW

$O0OH 3RVWHQ GHU %LODQ] DOV DXFK GHU *HZLQQ XQG 9HUC
*HVDPWHUJHEQLVUHFKQXQJ ZHUGHQ DQVFKOLH%HQG PLW GHP 6WLFKWD
XPJHUHFKQHW 6IPWOLFKH VLFK DXV GHU ,QGH[LHUXQJ XQG DXV GF
HUJHEHQGHQ 'LIIHUHQ]JHQ ZHUGHQ HUIROJVQHXWUDO LQ GHU 5<FNODJH
VRQVWLJIHQ (UJHEQLV DXVJHZLHVHQ

'LH -DKUHVDEVFKO+VVH GHU 7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ PLW

EDVLHUHQ DXI GHP .RQJHSW KLVWRULVFKHU $QVFKDIIXQJV XQG +HL

,QGH[LHUXQJ ZHUGHQ GLH YRP WeUNLVFKHQ 6WDWLVWLNLQVWLWXW

YHU|IITHQWOLFKWHQ 9HUEUDXFKHUSUHLVLQGL]HV KHUDQJH]RJHQ
0l1U] EHWUXJ 01U]

IXQNWLR



JROJHQGHU $XIVWHOOXQJHQ NDQQ PDQ GLH 9HUIQGHUXQJ GHV ,QGHIt
%HULFKWVSHULRGH HQWQHKPHQ

ORQDWOLFKH 9HUIQGHUXQJ 9HUEUDXFKHUSUHLVLQGH]

'XUFK GLH $QSDVVXQJ GHU QLFKW PRQHWIUHQ 3RVWHQ HUK|KW VLFK GL
.RQJHUQV ]XP 0l1U] X P PY% 'LHV UHVXOWLHUW LP :HVHQWOLFK
,QGH[LHUXQJ GHU 6DFKDQO®BIHQG GHU DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDC
PY% VRZLH DXV GHU ,QGH[LHUXQJ GHA 9RUUGWH 3DVVLYVHLWH HUK]|K
GDV NRQVROLGLHUWH (LJHQNDSLIEHIXPPY GDYRQ DX QLFKW EHKHUUYV
$QWHLOH HQWIDOOHQ XQG GLH SDVVLYHQPODWHQWHQ 6WHXHUQ XP

$XV GHU 1HWWRSRVLWLRQ GHU PRQHWIUHQ 3RVWHQ HUJLEW HWILGK LP
9HUOXVW LQ +|KH YRQ 'DU*EHU KLQDXV KDW GLH $QZHQGXQJ YRQ ,$6
$XVZLUNXQJHQ DXI GLH 3RVLWLRQHQ ODWHULDODXIZDQG XQG S$EV
ODWHULDODXIZDQG |+U GDV *HVFKIIWWMDREW LQ DEVROXWHQ =PROHQ XP
GHU $EVFKUHLEXQJVDXIZD@®G® XBXV GHU $QZHQGXQJ YRQ ,$6 UHVXC
*HVFKIIWVMDKU HLQH 5HGXNWLRQ GHV (UJHEQLVVHV QDFK (UWUDJVV
PY% ZRYRQ PY% QLFKW EHKHUUVFKHQGHQ $QWHLOHQ ]JX]XUHFKQHQ VL

'LH LP VRQVWLJHQ (UJHEQLV DXVJHZLHVHQH 9HUIQGHUXQJ GHU 5+FNODJF
LP *HVFKIIWVMDKUHY HQWKIOW $QSDVVXQJHQ DXV GHU ,QGH[LHUXQJ JI
+|KH YRQ P% 'DYRQ HQWIDO®MQDXI QLFKW EHKHUUVFKHQGH $QWHLOH

'HVHQWOLFKH 5HFKQXQJVOHJXQJVIJUXQGVIW]H
.RQVROLGLHUXQJ
.RQVROLGLHUXQJVNUHLV

'HU .RQJHUQDEVFKOXVVOIYP XPIDVVW QHEHQ '2 &2 DOOH ZHVHQ
7RFKWHUXQWHUQHKPHQ GLH GLH *HVHOOVFKDIW XQPLWWHOEDU RGHU P
LVW JHJHEHQ ZHQQ '2 &2 RGHU HLQHV VHLQHU 7RFKWHUXQWHUQHKPHQ
HLQ %HWHLOLIJXQJVXQWHUQHKPHQ LQQHKDW DXV VHLQHP (Q
%HWHLOLIJXQJVXQWHUQHKPHQ HLQH 5LVLNREHODVWXQJ HUIIKUW RGHU
DXVJHVHW]W LVW XQG NUDIW VHLQHU ODFKW GLH YDULDEOHQ 5¢FNIO+VV]



UHVXOWLHUW EHL GHQ 7RFKWHUXQWHUQHKPHQ YRQ '2 &2 UHJHOPIS
6WLPPUHFKWVPHKUKHLW

$P 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ 7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ u KIOW
6WLPPUHFKWH 'DV S5HFKW XU %HVHW]XQJ YRQ *HVHOOVFKDIWVRUJDQF
ODFKW GLH UHOHYDQWHQ $NWLYLWIWHQ YRQ 7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWO
DXl GLHVH :HLVH GLH HLJHQH 5HQGLWH DXV GHP (QJDJHPHQW ]X EHHL
S8PVWDQGHY OLHJW QDFK (LQVFKIW]XQJ GHVY 9RUVWDQGHYV GLH %HKHUUVF
+L]PHWOHUL $ 0 EHL '2 &2

=X GHQ ,QIRUPDWLRQVDQIRUGHUXQJHQ ]X $QWHLOHQ DQ 7RFKWHUXQWF
$EVFKQLWW

(LQHDXVOIQGLVFKH %HWHLOLJXQJ DQ HLQHU -RLQW O9HQWXUH *HVH
JHPHLQVFKDIWOLFK PLW HLQHP DQGHUHQ 8QWHUQHKPHQ *EHU HLQH PLW
DOV *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH LQ G
'2 &2 HLQEH]RJHQ

'LH $QJDEHQ ]X *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ XQG DVVR]JLLHUWHQ 8QWI
DQJHPHUNW

.RQVROLGLHUXQJVNUHLVIQGHUXQJHQ

JROJHQGH YRQ '2 &2 JHIJU.QGHWH *HVHOOVFKDIWHQ Z LP :LU\
HUVWNRQVROLGLHUW

f '2 &2 (YHQWYV 86% ,QF ZXUGH SHU 6HSWHPEHU HUVWNRQVROL
F '2 &2 %YUDVLO &DWHULQJ H (YHQWRYV /7'$ ZXUGH SHU '"HIHPEHU

‘2 &2 KDW GLH JHVDPWHQ YRQ LKU JHKDOWHQHQ DQ GHQ ELVKHU Q
ELODQJLHUWHQ -RLQW 9HQWXUH *HVHOOVFKDIWHQ 6N\ *RXUPHW ODOWD
*RXUPHW ODOWD /WG LP GULWWHQ 4XDU YHUNDRKIWVYMDKUHYV

'LH QLFKW NRQVROLGLHUWH +HQU\ DP =XJ .IW OLTXLGAKHWW MDKU

.RQVROLGLHUXQJVIJUXQGVIW]H

'LH HUVWPDOLJH (LQEH]JLHKXQJ YRQ 7RFKWHUXQWHUQHKPHQ HUIROJW 1.
GHU =HLWSXQNW ]X GHP '2 &2 GLH %YHKHUUVFKXQJ EHU GDV 7TRFKWHU
%HL 9HUOXVW GHU %HKHUUVFKXQJ ZHUGHQ 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ HQW

'LH (UVWNRQVROLGLHUXQJ YRQ 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ HUIROJW QDFK
HLQH %HZHUWXQJ GHU YRP OXWWHUXQWHUQHKPHQ HUZRUEHQHQ
* EHUQRPPHQHQ 6FKXOGHQ PLW LKUHQ EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUWHQ LI
$QVFKDIIXQJVNRVWHQ GHV (UZHUEHV HQWVSUHFKHQ GHP EHL]XOHJHQGH
*HJHQOHLVWXQJ 6RZHLW GLH $QVFKDIIXQJVNRVWHQ GHV (UZHUEHV ]X]e.
DQGHUHU *HVHOOVFKDIWHU XQG GHV EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUWHYV

%HKHUUVFKXQJ JHKDOWHQHU $QWHLOH VXN]JHVVLYHU (UZHUE GHQ |
LGHQWLIL]JLHUWHQ 9HUP|JHQVZHUWH XQG 6FKXOGHQ *EHUVWHLJW VHW]V
JLUPHQZHUW DQ ,P XPJHNHKUWHQ )DOO HUIDVVW GLH *HVHOOVFKDIW

HLQHU HUQHXWHQ hEHUSU+IXQJ GHU .DXISUHLVDOORNDWLRQ XQPLW!



EHKHUUVFKHQGH $QWHLOH EHZHUWHW '2 &2 LQ +|KH LKUHV $QWHLO
7RFKWHUXQWHUQHKPHQ

*HVFEKIIWY RGHU )LUPHQZHUWH DXV S$NTXLVLWLRQHQ ZHUGHQ QLFKW
VRQGHUQ MIKUOLFK DXl HUWKDOWLJNHLW <EHUSU-IW ,PSDLUPHQW
"HUWPLQGHUXQJ DX| LKUHQ QLHGULJHUHQ HU]JLHOEDUHQ %HWUDJ DEJHVF

$QWHLOH DQ *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ XQG DQ DVVRJLLHUWHQ 8QV
QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH 'LH HUZRUEHQHQ %HWHLOLJIJXQJHQ ZHUGHGC
LKUHQ $QVFKDIIXQJVNRVWHQ HLQVFKOLH%OLFK 7UDQVDNWLRQVNRVWI
$QVFKDIIXQJVNRVWHQ GHV $QWHLOVHUZHUEHV GLH HUZRUEHQHQ $QW
=HLWZHUWHQ GHU 9HUP|JHQVZHUWH XQG 6FKXOGHQ ZLUG HLQ )LUPHQZH
7HLO GHV %HWHLOLJXQJVEXFKZHUWHY XQG ZLUG QLFKW VHSDUDW DX
QHJDWLYHU 8QWHUVFKLHGVEHWUDJ ZLUG VRIRUW HUJHEQLVZLUNVDP H
%HWHLOLJXQJVEXFKZHUWHY HUIROJW XQWHU %HU<FNVLFKWLJXQJ GHU D
IHWWRYHUP|JHQVIQGHUXQJHQ GHU %HWHLOLJXQJVJHVHOOVFKDIW )RU
DVVR]JLLHUWHQ RGHU HLQHV *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQV GLH GH(
'2 &2 *sEHUVWHLJHQ ZHUGHQ QXU LQ MHQHU +|KH HUIDVVW DOV HLQI
9HUSIOLFKWXQJ ]XU 9HUOXVWDEGHENXQJ HLQJHJDQJHQ ZXUGH 'LH :H
(TXLW\ OHWKRGH ELODQJLHUWHQ $QWHLOH XQWHUVXFKW '2 &2 VR
"HUWPLQGHUXQJ YRUOLHJHQ

'LH *UXQGODJH l+U GLH %LODQ]JLHUXQJ GHU $QWHLOH QDFK GHU (TXLW\
GHV *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQV RGHU GHV DVVR]JLLHUWHQ 8QWHUQ
YRQ '2 &2 %HL DEZHLFKHQGHQ $EVFKOXVVVWLFKWDJHQ VW.W]W '2 &:
%HWHLOLIJXQJVEXFKZHUWHY DXI HLQHQ ]XP $EVFKOXVVVWLFKWDJ DXIJH}
EHWUHIIHQGHQ 8QWHUQHKPHQ

'LH (LQEH]JLHKXQJ GHU 7RFKWHU *HPHLQVFKDIWV XQG DVVR]JLLHUW
.RQJHUQDEVFKOXVV HUIROJW QDFK HLQKHLWOLFKHQ B5HFKQXQJVOHJ
NRQJHUQLQWHUQH 7UDQVDNWLRQHQ 6DOGHQ XQG XQUHDOLVLHUWH
JHLVWXQJVEH]LHKXQJHQ ]ZLVFKHQ GHQ 8QWHUQHKPHQ GHV .RQVRO]
HOLPLQLHUW %HL 7UDQVDNWLRQHQ JZLVFKHQ GHP OXWWHUXQWHUQHKPH
QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH HLQEH]RJHQHU 8QWHUQHKPHQ HUIROJW
(QWVSUHFKHQGHV JLOW I+U XQUHDOLVLHUWH 9HUOXVWH HV VHL GHQQ
"HUWPLQGHUXQJ GHV *EHUWUDJHQHQ 9HUP|JHQVZHUWHYV KLQ

ITKUXQJVXPUHFKQXQJ

'LH .RQJHUQEHULFKWVZIKUXQJ LVW GHU (XUR 'LH IXQNWLRQDOH
7RFKWHUXQWHUQHKPHQ ZHLFKW GDYRQ WHLOZHLVH DE 'LH 8PUHFKC
7RFKWHUXQWHUQHKPHQ *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ XQG DVVRI]LLF
IXQNWLRQDOH :IKUXQJ QLFKW GHU (XUR LVW HUIROJW JHPI% ,$6
BWLFKWDJVPHWKRGH O9HUP|JHQVZHUWH XQG B6FKXOGHQ GHU HLQ]XEH]
B8QWHUQHKPHQ ZHUGHQ PLW GHP 'HYLVHQNDVWDPLWWHONXUMHDKQG
$XIZHQGXQJHQ PLW GHP -DKUHVGXUFKVFKQLWWVNXUV XPJHUHFKQHW

JUHPGZIKUXQJVJHVFKIIWH ZHUGHQ PLW GHQ |]XP 7UDQVDNWLRQV
‘HFKVHONXUVHQ LQ GLH MHZHLOLJH IXQNWLRQDOH :IKUXQJ XPJHUHFKQH\
3RVWHQ LQVEHVRQGHUH )RUGHUXQJHQ XQG 9HUELQGOLFKNHLWHQ H
MHZHLOLJHQ 6WLFKWDJVNXUV $XIWUHWHQGH 8PUHFKQXQJVGLIIHUHQ]HC
HUJHEQLVZLUNVDP (LQH DEZHLFKHQGH %HKDQGOXQJ HUIDKUH



IKUXQIVXPUHFKQXQJVGLITHUHQ]HQ EHL PRQHWIUHQ 3RVWHQ GLH ZLU)!
IHWWRLQYHVWLWLRQ LQ HLQ DXVOIQGLVFKHY 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ GI
DOV :IKUXQJVXPUHFKQXQJVGLIIHUHQ]JHQ LP (LJHQNDSLWDO HUIDVVW 1
'‘D]X ]JIKOHQ LQVEHVRQGHUH EHVWLPPWH $XVOHLKXQJHQ DQ EULWL\
VFKZHL]HULVFKH 7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ GHUHQ 5¢FNI-KUXQJ DXI DI
QRFK ZDKUVFKHLQOLFK LVW

%HZHIJXQJHQ LP $QODJHYHUP|JHQ ZHUGHQ ]X 'XUFKVFKQLWWVNXUVHQ XP
YRQ bQGHUXQJHQ GHV 'HYLVHQPLWWHONXUVHV ]XP $EVFKOXVVVWLFK
9RUMDKUHV VRZLH DXV GHU 9HUZHQGXQJ YRQ 'XUFKVFKQLWWVNXUVHQ
$QODJHYHUP|JHQV DOV :IKUXQJVIQGHUXQJHQ JHVRQGHUW DXVJHZLHVHQ

8PUHFKQXQJVGLIIHUHQ]HQ GLH DXV GHU 9HUZHQGXQJ XQWHUVFKLHGOLF
GHU %LODQ] UHVXOWLHUHQ RGHU DXI| .XUVDEZHLFKXQJHQ ]ZLVFKHQ
$XIZHQGXQJHQ XQG (UWUIJHQ GHU *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ
YHUEXQGHQHQ 1HWWRYHUP|JHQVIQGHUXQJHQ LQ GHU %LODQ] JXU*FNJHK
IKUXQJVXPUHFKQXQJVGLIIHUHQ]HQ LP (LJHQNDSLWDO HUIDVVW :IKUHQG
HUIROJVQHXWUDO HUIDVVWH :IKUXQJVXPUHFKQXQJVGLIIHUHQ]HQ ZHUGH
GHV EHWUHIIHQGHQ 8QWHUQHKPHQV LQ GHQ *HZLQQ RGHU 9HUOXVW XPJt

'LH IsU GLH IKUXQJVXPUHFKQXQJ YHUZHQGHWHQ :HFKVHONXUVH ZHVHQ\
VLFK ZLH IROJW HQWZLFNHOW

BWLFKWDJVNXUV "XUFKVFKQLWWVNXUV
(XUR HQWVSULFKW 0l1U] 01U] 0l1U] 01U]
86 'ROODU 86"
%ULWLVFKHV 31XQG *% 3
7*UNLVFKH /LUD 75<
6FKZHL]HU JUDQNHQ &+)
3ROQLVFKH =ORW\ 3/1
8NUDLQLVFKH +U\ZQMD 8%+
OH[LNDQLVFKHU 3HVR 0;1
%UDVLOLDQLVFKHU 5HDO %5/
6*GNRUHDQLVFKH :RQ .5

SHFKQXQJVOHJXQJVPHWKRGHQ

$OOJHPHLQHV %HZHUWXQJVSULQI]LS

‘2 &2 KDW GLH QDFKVWHKHQGHQ B5HFKQXQJVOHJIJXQJVPHWKRGHQ

.RQJHUQDEVFKOXVV GDUJHVWHOOWHQ 3HULRGHQ VWHWLJ DQJHZHQGH\
DQJHJHEHQ YJO S$EVFKQLWW 'HU .RQJHUQDEVFKOXVV EDVLHUW DXI
XQG +HUVWHOOXQJVNRVWHQ $XVJHQRPPHQ KLHUYRQ VLQG 9HUP|JHQVZI
EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUW DQJHVHW]W VLQG

,PPDWHULHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

8QWHU GHP %LODQ]SRVWHQ ,PPDWHULHOOH 9HUP|JHQVZHUWH ZHLVW
*HVFKIIWYV RGHU )LUPHQZHUWH VRZLH HUZRUEHQH . XQGHQYHUWUIJH
IXW]XQIJVUHFKWH DXV $NWLYLHUXQJVIIKLIH (QWZLFNOXQJVDXIZHQGXQJ
DQ 'LH LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWH ZHUGHQ ]X $QVFKDIIXQJVNR!
SODQPI%LJHU $EVFKUHLEXQJHQ XQG NXPXOLHUWHU :HBWPWEOGHH®QHH
9HUP|JHQVZHUWH PLW EHVWLPPEDUHU 1XW]XQJVGDXHU VFKUHLEW '2



1XW]XQJVGDXHU YRQ ELV -DKUHQMSOGDDPPA%L DEQ $EVFKUHLEXQJHQ VL
*HZLQQ XQG 9HUOXVWQWSHEQKIQUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH DXV :HUWKDOWL
DXVJHZLHYHQFKIIWY RGHU )LUPHQZHUWH XQG VRQVWLJH LPPDWHULHO
XQEHVWLPPWHU 1XW]XQJVGDXHU VLQG QLFKW SODQPI%LJ DE]JXVFKUHLE
HLQH :HUWPLQGHUXQJ LPPDWHULHOOHU 9HUP|JHQVZHUWH YRU XOQ\
HQWVSUHFKHQGHQ 9HUP|JHQVZHUWH HLQHP :HUWKDOWLJIJNHLWVWHVW
,QGLNDWRUHQ WHVWHW '2 &2 *HVFKIIWV RGHU )LUPHQZHUWH XQC
9HUP|JHQVZHUWH PLW XQEHVWLPPWHU 1XW]XQJVGDXHU MIKUOLFK DX :H!
XQG (UIDVVXQJ YRQ :HUWPLQGHUXQJHQ VLHKH :BUWP(UD3KWKQXOJHQL F.
ILQDQ]JLHOOHU 9HUP|JHQVZHUWH

6DFKDQODJHQ

6DFKDQODJHQ VLQG PLW LKUHQ $QVFKDIIXQJVY RGHU +HUVWHOOXQJVLI
SODQPI%LJHU $EVFKUHLEXQJHQ XQG NXPXOLHUWHU :HUWPLQGHUXQ.
$QVFKDIIXQJV RGHU +HUVWHOOXQJVNRVWHQ ]JIKOHQ QHEHQ GHP .D
]JXUHFKHQEDUHQ $XIZHQGXQJHQ XP GHQ 9HUP|JHQVZHUW DQ GHQ 6WD
ODQDJHPHQW EHDEVLFKWLJWHQ EHWULHEVEHUHLWHQ =XVWDQG ]X EU
$XIZHQGXQJHQ 1+U HLQH HWZDLJH O9HUSIOLFKWXQJ ]XP S$EEUXFK XOQf
*HJHQVWDQGHV VRZLH IU GLH :LHGHUKHUVWHOOXQJ GHV 6WDRGRUWHYV
TXDOLILIJLHUWH 9HUP|JHQVZHUWH KDW '2 &2 ELVODQJ NHLQH )UHPGN
$QVFKDIIXQJV RGHU +HUVWHOOXQJVNRVWHQ DQJHVHW]W GD GLHVH IsU
XQZHVHQWOLFK ZDUHQ

‘2 &2 VFKUHLEW DEQXW]EDUH 6DFKDQODJHQ OLQHDU XQWHU %HU-
5SHVWZHUWH «EHU IROJHQGH 1XW]XQJVGDXHUQ DE

%DXWHQ DXI HLJHQHP *UXQG ELV -DKUH
%DXWHQDX||UHPGHP*UXQGELVDKUH ......
7HFKQLVFKH$QODJHQXQGODVFKLQHQELVDKUH ......
$QGHUH$QODJHQ ..... %HWULHEVXQG*HVFKHWVDXVVWDWWXQJELV_DKUH ......

'LH SODQPI%LJHQ $EVFKUHLEXQJHQ VLQG LQ GHU *HZLQQ XQG 9
$EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH DXV :HUWIDOMWEZLMNE@VSU+IXQJIHQ

%HL +LQZHLVHQ DX| P|JOLFKH :HUWPLQGHUXQJHQ EHXUWHLOW '2 &2
$EZHUWXQJ GHU 9HUP|JHQVZHUWH QDFK GHQ LQ:BUMN\PHR GIEV KR QH Q¥ V) LXK
ILQDQ]LHOOHU 9HUP BHOQMAHVUMHOWHQ *UXQGVIW]HQ

*HZLQQH XQG 9HUOXVWH DXV GHP $EJDQJ YRQ 6DFKDQODJHQ ZHUGH
IHWWRYHUIX%HUXQJVZHUWHY PLW GHP S5HVWEXFKZHUW GHV DEJHKHC
=HLWSXQNW GHU $XVEXFKXQJ HUPB&RQMODW HQQ & HWU IGHED LREHQ GHQU | J F
BRQVWLIJHQ EHWULHEOLFKHIHBPXULZWQGXQJIHQ

$OV J)LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWHQH ,PPRELOLHQ

'2 &2 EHKDQGHOW EHEDXWH *UXQGVW+FNH GLH I+U HLQH XQEHVWLPPWF
ZHUGHQ DOV DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWHQH ,PPRELOLHQ %HLP
GLH DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWHQH ,PPRELOLH PLW GHQ $QV
DQJHIDOOHQHU 1HEHQNRVWHQ DQJHVHW]W ,Q GHU )ROJH ZLUG GLH ,PP
DE]*JOLFK NXPXOLHUWHU SODQPI%LJHU $EVFKUHLEXQJHQ DE ,QEHWU
"HUWPLQGHUXQJHQ EHZHUWHW



/HDVLQJYHUKIOWQLVVH

‘2 &2 EHXUWHLOW EHL 9HUWUDJVEHJLQQ RE HLQ 9HUWUDJ HLQ /HDVLQ.
GHU )DOO ZHQQ GHU 9HUWUDJ GD]X EHUHFKWLJW GLH 1XW]XQJ HLQHV 1
JHIJHQ =DKOXQJ HLQHV (QWJHOWHV IU HLQHQ EHVWLPPWHQ =HLWU]I
%HXUWHLOXQJ RE HLQ 9HUWUDJ GDV 5HFKW ]XU .RQWUROOH HLQHV L
EHLQKDOWHW OHJIJW '2 &2 GLH 'HILQLWLRQ HLQHYVY /HDVLQJYHUKIOWQLVY\

'2 &2 *EW GDV :DKOUHFKW DXV NXUJIULVWLJH /HDVLQJYHUKIOWQLVVH ¥

ORQDWHQ XQG /HDVLQJYHUKIOWQLVVH EHL GHQHQ GHU ]XJUXQGHOL
JHULQJHP :HUW UXQG Y. LVW QLFKW DQ]JXVHW]HQ 'LH PLW GLHVH
=XVDPPHQKDQJ VWHKHQGHQ /HDVLQJ]DKOXQJHQ HUIDVVW '2 &2 <EFt
JHDVLQJYHUKIOWQLVVHY OLQHDU DOV $XIZDQG

IXWIXQIJVUHFKWH

IXW]IXQIJVUHFKWH ZHUGHQ ]X $QVFKDIIXQJVNRVWHQ EHZHUWHW 'LHVH X
(UVWHUIDVVXQJ

= GHQ %HWUDJ GHU (UVWEHZHUWXQJ GHU /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW

= VIPWOLFKH EHL RGHU YRU GHU %HUHLWVWHOOXQJ JHOHLVWHWH /HDV
/JHDVLQJDQUHL]H

-~ DOOH GHP /HDVLQJQHKPHU HQWVWDQGHQHQ DQIIQJOLFKHQ GLUHNW
.RVWHQ GLH GHP /HDVLQJQHKPHU EHL 'HPRQWDJH RGHU %HVHLWLJXC
9HUP|JHQVZHUWHY EHL GHU :LHGHUKHUVWHOOXQJ GHV 6WDQGRUWHYV
RGHU EHL 5¢FNYHUVHW]XQJ GHV ]XJUXQGHOLHJHQGHQ 9HUP|JHQVZ

/JHDVLQJYHUHLQEDUXQJ YHUODQJWHQ =XVWDQG HQWVWHKHQ
1XW]XQJVUHFKWH ZHUGHQ JHJHEHQHQIDOOV EHL 1HXEHZHUWXQJHQ G
DQJHSDVVW XQG DXI :HUWPLQGHUXQJ: HIEMPISUGIMU X QYJMWQ QLFKW ILQD
9HUP|JHQVZHUWH

/[HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ

$P %HUHLWVWHOOXQJVGDWXP ZHUGHQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ
JHDVLQJ]DKOXQJHQ DQJHVHW]W 'LHVH /HDVLQJ]DKOXQJHQ EHLQKDOWHQ

= IHVWH =DKOXQJHQ HLQVFKOLH%OLFK GH IDFWR IHVWHU =DKOXQJ
HUKDOWHQGHU /HDVLQJDQUHLI]H

= YDULDEOH /HDVLQJ]DKOXQJHQ GLH DQ HLQHQ ,QGH[ RGHU =LQV 6DW]

= HUZDUWHWH 5HVWZHUW]DKOXQJHQ DXV 5HVWZHUWJDUDQWLHQ GHV /HE

= GLH $XV.EXQJ HLQHU .DXIRSWLRQ ZHQQ GLH $XV*EXQJ GXUFK GHQ /H|
VLFKHU LVW

= 6WUDI]DKOXQJHQ LP =XVDPPHQKDQJ PLW . QGLJXQJHQ HLQHV /HDVLQ
GHU /DXIJHLW EHU*ENVLFKWLJW LVW GDVV '2 &2 GLH .QGLJXQJVRSWI

JHDVLQJ]DKOXQJHQ ZHUGHQ PLW GHP GHP /HDVLQJYHUKIOWQLV ]XJUXQGHF
GHP *UHQ]JIUHPGNDSLWDO]JLQVVDW] GHV MHZHLOLJHQ 8QWHUQHKPHQV
B8QWHUQHKPHQ |[DKOHQ P+VVWH ZHQQ HV OLWWHO DXIQHKPHQ P+sVVWH X
ZLUWVFKDIWOLFKHQ 8PIHOG HLQHQ 9HUP|JHQVZHUW PLW HLQHP Y
YHUJOHLFKEDUHQ %HGLQJXQJHQ ]X HUZHUEHQ DEJH]LQVW

JHDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ ZHUGHQ ]XP IRUWJHI*KUWHQ %XFKZHUW
YRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ HUIROJW EHL bQGHUXQJHQ YRQ ]



DXIJUXQG YRQ ,QGH[ RGHU =LQV 6DW]IQGHUXQJHQ RGHU EHL bQGHUX
*EHU GLH $XV+EXQJ YRQ .DXI .+QGLJXQJV XQG 9HUOIQJHUXQJVRSWLRQH

HUWPLQGHUXQJHQ QLFKW ILQDQJLHOOHU 9HUP|JHQVZHUWH

'2 &2 SU+IW DNWLYLHUWH *HVFKIIWV XQG JLUPHQZHUWH VRZLH LPPDWH
XQEHJUHQ]WHU 1XW]XQJVGDXHU MIKUOLFK DXl :HUWPLQGHUXQJ $0C¢
9HUP|JHQVZHUWH 6DFKDQODJHQ XQG D OWK PLOM/DQPH®DY HRRMRENIOR® Q ZHUG
"HUWPLQGHUXQJHQ JHSU«IW ZHQQ (UHLJQLVVH RGHU ,QGLNDWRUHQ
%XFKZHUW YRUDXVVLFKWOLFK ZHGHU GXUFK 9HUNDXI GHU 9HUP|JHQVZH
LP 8QWHUQHKPHQ HUJLHOEDU VHLQ ZLUG %HVWIWLJW VLFK GLHVH 9HUF
"HUWPLQGHUXQJVDXIZDQG LQ +|KH GHU 'LIIHUHQ] JZLVFKHQ %XFKZHUW X¢
%HWUDJ 'HU HUJLHOEDUH %HWUDJ HQWVSULFKW GHP K|KHUHQ :HUW DX
DE]*JOLFK GHU 9HUIX%HUXQJVNRVWHQ XQG GHQ GLVNRQWLHUWHQ 1HWW
1XW]XQJ GHV 9HUP|JHQVZHUWHV 1XW]XQJVZHUW /DVVHQ VLFK HLQ]JHOQ
DEJUHQ]JEDUHQ &DVKIORZV ]XUHFKQHQ HUIROJW GLH :HUWKDOWLJNHLW\
=DKOXQJVPLWWHO JHQHULHUHQGHQ (LQKHLWHQ 1+U GLH VLFK =DKOXQJ\
ZHLWJIJHKHQG XQDEKIQJLJ YRQ GHQ =DKOXQJVVWU|PHQ DQGHUHU =DK(
(LQKHLWHQ VLQG *HVFKIIWV RGHU )LUPHQZHUWH SUsIW '2 &2 DXI

LQQHUKDOE GHV .RQ]JHUQV DXI| :HUWKDOWLJNHLW DXI| GHU GDV ODQDJHP
=ZHFNH GHU LQWHUQHQ 6WHXHUXQJ <EHUZDFKW 'LH LKQHQ ]XJUXQG
JHQHULHUHQGHU (LQKHLW XPIDVVW PD[LPDO HLQ RSHUDWLYHV 6HIJPHQW

"HUWPLQGHUXQJHQ I1eKUHQ ]X HLQHU HQWVSUHFKHQGHQ 9HUPLQGHUX
9HUP|JHQVZHUWHV %HL :HUWKDOWLJNHLWVSU*IXQJHQ DX| %DVLV YRQ -
(LQKHLWHQ NeUJHQ :HUWPLQGHUXQJHQ YRUUDQJLJ HLQHQ GHU (LQKHLW ]
JLUPHQZHUW (LQ GDQDFK YHUEOHLEHQGHU %HWUDJ PLQGHUW GLH OD«
9HUKIOWQLYV LKUHU %XFKZHUWH ZREHL GLH $EZHUWXQJ GXUFK GHQ
IHVWVWHOOEDU * GXUFK GHQ I1HWWRYHUIX%HUXQJVSUHLV E]Z GHQ 1)
9HUP|JHQVZHUWHYV EHJUHQ]W ZLUG

"HUWPLQGHUXQJVDXIZHQGXQJHQ HUIDVVW '2 &2 HUIROJVZLUNVDP |
SHUOXVWUHFKQXBRVPKQUWHEXQJIJHQ XQG (IIHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU

JLHIHQ $QKDOWVSXQNWH I+U HLQH :HUWPLQGHUXQJ HLQHV SODQ
9HUP|JHQVZHUWHY YRU +EHUSU-IW '2 &2 GHVVHQ 5HVWQXW]XQJVGLE
$EVFKUHLEXQJVPHWKRGH XQG HLQHQ JHJHEHQHQIDOOV EHU<FNVLFKW
GDYRQ RE HLQ :HUWPLQGHUXQJVDXIZDQG ]X HUIDVVHQ LVW RGHU QLFKW

BWHLJW GHU HUJLHOEDUH %HWUDJ HLQHV ZHUWJHPLQGHUWHQ 9HUP|JH(
*HVFKIIWV RGHU )LUPHQZHUWHY ]X HLQHP VSIWHUHQ 6WLFKWDJ DQ SD
HQWVSUHFKHQG DQ ZREHL GLH IRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQJVNRVWHQ
ELOGHQ (UWUIJH DXV =XVFKUHLEXQJHQ VLQG LQ GHU *HZLQQ XQCc
$EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH DXV :HUWR B®WHZIINHLNQY S:WHU XDIHRR O X Q J |
*HVFKIIWV RGHU )LUPHQZHUWH ODVVHQ GLH ,)56 QLFKW ]X

JLQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

'2 &2 HUIDVVW ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH ZHQQ GDV 8QWHUQHKP
9HUHLQEDUXQJHQ +EHU GDV )LQDQJLQVWUXPHQW ZLUG )LQDQ]JLHO
DXV]XEXFKHQ ZHQQ GLH YRQ LKQHQ JHZIKUWHQ 5HFKWH DXI &DVKIO



9HUP|JHQVZHUW ZLUNVDP DXI HLQHQ 'ULWWHQ *EHUWUDJHQ ZLUG ODUN
YRQ ILQDQ]JLHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWHQ ZHUGHQ DP (UIeOOXQJVWDJ HUIDV

P =XJDQJV]HLWSXQNW ZHLVW '2 &2 ILQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWFE
%HZHUWXQJVNDWHJIJRULHQ ]X 'LH (LQVWXIXQJ HUIROJW DEKIQJLJ YRQ
9HUP|JHQVZHUWHY XQG GHP =ZHFN GHV (UZHUEHV 6LH ZLUG ]X MHGHP $E

=XP %LODQ]VWLFKWDJ KDW '2 &2 GLH ILQDQJLHOOHQ 9HUP|JHQV.
.ODVVLIL]JLHUXQJHQ JXJHRUGQHW

$ )LOQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH ]X IRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQJ
EHZHUWHW
JLQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH ZHUGHQ ]X IRUWJHI*KUWHQ $QVFK
ZHQQ GLH =DKOXQJVVWU|PH DXV GHQ 9HUP|JHQVZHUWHQ DXVVFK
=LQV]DKOXQJHQ GDUVWHOOHQ XQG VLH LQ HLQHP *HVFKIIWVPRGHC
=LHOVHW]XQJ GLH 9HUHLQQDKPXQJ YRQ YHUWUDJOLFKHQ &DVKIORZ\
J)LQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH GLH ]X IRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQ
VLQG MIKUOLFK GDKLQJHKHQG ]X *EHUSU*IHQ RE HLQ :HUWPLQGH
(UPLWWOXQJ HLQHV :HUWPLQGHUXQJVEHGDUIHV HUIROJW DXI %DVL\
GHV ,)56 ZHOFKHV DX| GLH HUZDUWHWHQ .UHGLWDXVIIOOH DXVJHL
DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ XQG 9HUWUDJVYHUP|JHQVZHU)\
/IDXIJHLW HUZDUWHWHQ .UHGLWDXVIIOOH EHUHFKQHW A/LIH 7LPH
%HVFKUHLEXQJ GHV ORGHOOV HUIROJW XQWRU $X)EDPOQLW WN R
"HUWPLQGHUXQJHQ =LQVHUWUIJH VRZLH :HFKVHONXUVIQGHUXQJHQ
XQG 9HUOXVWUHFKQXQQ MMWIDQQWRGHU 9HUOXVW DXV GHU $XVEXF
*HZLQQ RGHU 9HUOXVW HUIDVVW

$ )LODQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH HUIROJVZLUNVDP ]XP )DLU 9DOXH EH
J)LQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH ZHUGHQ HUIROJVZLUNVDP ]XP )DLU
=DKOXQJVVWU|PH DXV GHQ O9HUP|JHQVZHUWHQ QLFKW DXVVFKO
=LQV]DKOXQJHQ GDUVWHOOHQ RGHU ZHQQ GLH =DKOXQJVVWU]|PH I
=LQV]DKOXQJHQ GDUVWHOOHQ XQG GLH 9HUP|JHQVZHUWH LQ HLQH]
ZHUGHQ GHVVHQ =LHOVHW]XQJ ZHGHU LQ GHU 9HUHLQQDKPXQJ YR
QRFK LQ GHU 9HUHLQQDKPXQJ YRQ YHUWUDJOLFKHQ &DVKIORZV I
ILQDQ]JLHOOHU 9HUP|JHQVZHUWH EHVWHKW IHWWRJHZLQQH X
HUIROJVZLUNVDP HLQVFKOLH%OLFK =LQV RGHU 'LYLGHQHQHUWUI.
ZXUGHQ %HWHLOLJXQJHQ XQG :HUWSDSLHUH GLH ]XU 'HENXQJ
$EIHUWLJXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ JHKDOWHQ ZHUGHQ VRZLH GHUL)
SRVLWLYHP ODUNWZHUW ]XJHRUGQHW

9RUUIWH

9RUUIWH VLQG ]X $QVFKDIIXQJVNRVWHQ RGHU ]XP QLHGULJHUHQ 1H
$EVFKOXVVVWLFKWDJ EHZHUWHW 'LH $QVFKDIIXQJVNRVWHQ HUPLWWHOMW
'XUFKVFKQLWWVSUHLVYHUIDKUHQ 'HU 1HWWRYHUIX%HUXQJVZHUW LVW
*HVFKIIWVJDQJ HUJLHOEDUH 9HUNDXIVHUO|V DE]*JOLFK GHU JHVFKIW]JWHC
XQG GHU QRFK DQIDOOHQGHQ 9HUWULHEVNRVWHQ

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

'LH =DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH EHLQKDOW
.UHGLWLQVWLWXWHQ XQG LQ JHULQJHP 8PIDQJ .DVVHQEHVWI
JUHPGZIKUXQJVEHVWIQGH ZHUGHQ PLW GHQ 7DJHVZHUWHQ ]XP $EVFKOXYV



(LJHQNDWDO

'DV (LJHQNDSLWDO UHSUIVHQWLHUW GDV QDFK $E]XJ DOOHU 6FKXOGH(
.RQJHUQV (V LVW LQ GHU .RQ]JHUQELODQ] JHWUHQQW I+U GLH *HVHOOVF
XQG GLH $QWHLOVHLJQHU QLFKW EHKHUUVFKHQGHU $QWHLOH DXVJHZLH\

‘2 &2 KDW DQOIVVOLFK HLQHV 8QWHUQHKPHQV]XVDPPHQVFKOXVVHV HL
SNTXLVLWLRQVREMHNW YHUEOLHEHQH $QWHLOH DQGHUHU *HVHOOVFKDIV
ZLUG LP $EVFKOXVV ZLH IROJW GDUJHVWHOOW

%HL GHU HUVWPDOLJHQ (UIDVVXQJ GHV 8QWHUQHKPHQV]XVDPPHQVFKOX
EHKHUUVFKHQGH $QWHLOH LP (LJHQNDSLWDO DQJHVHW]W ZRUGHQ GH!
bQGHUXQJHQ LQ GHU 9HUP|JHQVSRVLWLRQ GHU DQGHUHQ *HV
(UJHEQLV]XZHLVXQJHQ XQG $XVVFK*WWXQJHQ IRUWJHI<KUW ZLUG ,P *HJ
9HUSIOLFKWXQJ DXV GHU 6WLOOKDOWHUSRVLWLRQ HLQH ODQJIULVWLJH
DQJHVHW]W 'LH (LQEXFKXQJ GHU 9HUELQGOLFKNHLW HUIROJWH HUIROJV
DXV *HVHOOVFKDIWHUWUDQVDNWLRQ LP (LJHQNDSLWDO 8QWHU GHU $Q
GHQ DNWXHOOHQ 6WDQG GHV ,QYHVWPHQWY GHU DQGHUHQ *HVHOO\
$EVFKOXVVVWLFKWDJ IeU GLH DQGHUHQ *HVHOOVFKDIWHU LP (LJHQNDSL
'LIlTHUHQ]HQ ]J]ZLVFKHQ GHQ MHZHLOV DXVJHEXFKWHQ (LJHQNDSLWDOEHW
GHQHQ GLH GHULYDWLYH ILQDQJLHOOH 9HUELQGOLFKNHLW HUIDVVW |
EHUsFNVLFKWLJW '2 &2 QDFK GHQ 9RUVFKULIWHQ ]XU $EELOGXQJ YRQ 1
*HVHOOVFKDIWHUJUXSSHQ DOV $QSDVVXQJ GHV (LJHQNDSLWDOV GHV 0XV
$QOIVVOLFK GHU $XVJDEH YRQ :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ LP -1QC
EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUW GHU )UHPGNDSLWDONRPSRQHQWH KLQD
*HVDPWHUO|VHV QDFK %HUsFNVLFKWLJXQJ YRQ (UWUDJVWHXHUHIIHNWH
(LJHQNDSLWDO DQJHVHW]W

/JHLVWXQJHQ DQ $UEHLWQHKPHU

‘2 &2 KDW VLFK JHJHQ*EHU S$UEHLWQHKPHUQ ]X /HLVWXQJHQ QD
$UEHLWVYHUKIOWQLVVH YHUSIOLFKWHW 9%HL EHLWUDJVRULHQWLHUWHQ
HLQHQ H[WHUQHQ 9HUVRUJXQJVWUIJHU ]X OHLVWHQGHQ %HLWUDJ EHJUH
DOYHUVRQDODXI@D@®HU *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ $P $EVFKOXVVV
9HUSIOLFKWXQJHQ ZHUGHQ DOV NXUJIULVWLJH 6FKXOGHQ SDVVLYLHUW

%HL OHLVWXQJVRULHQWLHUWHQ O9HUVRUJXQJVSOIQHQ KDW '2 &2

$UEHLWQHKPHU QDFK %HHQGLJXQJ GHV $UEHLWVYHUKIOWQLVVHV ]X JH]
'LHQVWYHUKIOWQLV |[VWHUUHLFKLVFKHP 5HFKW XQWHUOLHJW XQG YRU
ZRUGHQ LVW KDEHQ EHL HLQHU . QGLJXQJ GXUFK GHQ 'LHQVWJHEHU |
'LHQVWYHUKIOWQLVVHV DXV ZLFKWLJHP *UXQG HLQHQ $QVSUXFK DXI| HLQ
JLOW EHL (UUHLFKHQ GHV 3HQVLRQVDOWHUV QDFK HLQHU XQXQWHUEURE

+LHUEHL WUIJW '2 &2 GDV $QODJHULVLNR XQG GDV 5LVLNR K|KHUH $XI
WUDJHQ YHUVLFKHUXQJVWHFEKQLVFKHYV 5LVOANRIIULVAVLXQOW HEFBWWHO
SDVVLYLHUWHQ %HWUIJH HQWVSUHFKHQ GHP %DUZHUMHIGEHGH BB QH QW
REOLJDWL RQ 6LH ZHUGHQ MIKUOLFK QDFK GHU OHWKRGH ODXIHQG
AURMHFWHG XQLW FWHGEWUHMHRHKOQKRG XQG EHU<FNVLFKWLJHQ VRZF
$EVFKOXVVVWLFKWDJ EHNDQQWHQ 5HQWHQ XQG HUZRUEHQHQ $QZDUWYV]
HUZDUWHQGHQ 6WHLJHUXQJHQ GHU *HKIOWHU XQG 5HQWHQ XQ\
GLHQVW]HLWDEKIQJLJHQ )OXNWXDWLRQVUDWH $0OV =LQVVDW] ]XU (U
9HUSIOLFKWXQJHQ GLHQW GLH 5HQGLWH HUVWUDQJLJHU IHVWYHU]LQV
MHZHLOLJHQ :IKUXQJVUDXPHV P *HVFKIIWXWBKW GLH YRUDXVVLFKWC



HUEULQJHQGHQ /HLVWXQJHQ XQWHU $QZHQGXQJ HLQHV S5HFKQXQJV]LCG
9- SD I+U GLH $EIHUWLJXQJVUFNVWHOOXQJ XQG SD 9-
-XELOIXPVJHOGU+*FNVWHOOXQJ VRZLH XQWHU (LQEH]JLHKXQJ YRQ ]X HUZE
LQ +|KH YRQ SD 9- SD EHL HLQHP DQJHQRPPHQHQ
3HQVLRQVDQWULWWVDOWHU YRQ -DKUHQ EHL )UDXHQ XQG YRQ -DK
HUPLWWHOW ,P HUVWHQ -DKU ZXUGH HLQH 9DORULVLHUXQJ GHV *HKEC
DQJHQRPPHQ 'LH GXUFKVFKQLWWOLFKHQ /DXIJHLWHQ EHWUDJHQ .U $E
-XELOIXPVJHOGHU -DKUH

$EIHUWLJXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ YRQ DXVOIQGLVFKHQ *HVHOOVFKDIWH
OHWKRGHQ HUPLWWHOW XQG SDVVLYLHUW VRIHUQ QLFKW EHLWUDJ\
EHVWHKHQ 'LH %HUHFKQXQJ GHU $EIHUWLJXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ JH
WesUNLVFKHQ .RQJHUQJHVHOOVFKDIWHQ HUIROJW DXl %DVLV HLQHYV
SD O9- XQG ]X HUZDUWHQGHU LQIODWLRQVEHGLQJWHU %H]
SD 9- 1DFK WeUNLVFKHP 5HFKW EHVWHKW GHU $QVS!I
OLWDUEHLWHU,Q GHU GLH QDFK HLQHP -DKU %HWULHEV]XJHK|ULJNHLW
OLOLWIU HLQEHUXIHQ ZLUG VWLUEW VRZLH EHL 3HQVLRQVDQWULWW QD
l+U OIQQHU -DKUH Il+U )UDXHQ XQG HLQHP 3HQVLRQVDOWHU YRQ
-DKUHQ 1+U )UDXHGHQ$XWLVWXQIJVRULHQWLHUWHQ 9HUSIOLFKWXQJH
(LQVFKIW]XQJ GHV ODQDJHPHQWY NHLQH DX%HUJHZ|KQOLFKHQ 5LVLNHQ
$XV $QSDVVXQJHQ XQG bQGHUXQJHQ ILQDQ]JLHOOHU XQG GHPRJUDSKLVF
*HZLQQH XQG 9HUOXVWH ZHUGHQ LQ GHU 3HULRGH LKUHU (QWVWHKXQ
(UJHEQLV HUIDVVW 1DFK]XYHUUHFKQHQGHQ 'LHQVW]HLWDXIZDQG ZHLVW
DO3HUVRQDODXIZDIEHE *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ DXV

'LH %HZHUWXQJ DQGHUHU ODQJIULVWLJ IIOOLJHU /HLVWXQJHQ DOQ

-XELOIXPVJHOGHU I+U LQ |[VWHUUHLFKLVFKHQ *HVHOOVFKDIWHQ WIWLJH
GHQ I+U OHLVWXQJVRULHQWLHUWH 9HUVRUJXQJVSOIQH GDUJHVWHOOW
HUKREHQHQ %DUZHUWH GLHVHU 9HUSIOLFKWXQJHQ EHU*FNVLFKWLJHQ ¢
$EZHLFKHQG YRQ GHU %HKDQGOXQJ OHLVWXQJVRULHQWLHUWHU

YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKH *HZLQQH XQG 9HUOXVWH DXV DQGHUHC
DQ $UEHLWQHKPHU QLFKW LP BRQVWLJHQ (UJHEQLV VRQGHUQ XQPLYV
3HUVRQDODXIZDIEHY *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ HUIDVVW

BRQVWLJIH 5+FNVWHOOXQJHQ

‘2 &2 SDVVLYLHUW 5¢FNVWHOOXQJHQ IU JHIHQZIUWLJH UHFKWOLFKH R
GLH DXV (UHLJQLVVHQ GHU 9HUJDQJHQKHLW UHVXOWLHUHQ ZDKUVFKHL
ZLUWVFKDIWOLFKHU 5HVVRXUFHQ I*KUHQ ZHUGHQ XQG GHUHQ +|KH YHUO
'LH %YHZHUWXQJ GHU 5¢*FNVWHOOXQJHQ HUIROJW PLW GHP EHVWP|JOL
HUZDUWHWHQ N QIWLJHQ OLWWHODEIOXVVHVY %HL OIQJHUIULVWLJHQ 9H
=DKOXQJVPLWWHODEIOXVV DEJH]LQVW (UVWDWWXQJVDQVSU+*FKH JHJHQ
ZLH VLFKHU LVW EHU*FNVLFKWLJIJW '2 &2 GXUFK $QVDW] HLQHV JHVRQGHF

JLODQJLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ

2ULJLQIUH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ ZHUGHQ LQ GHU .RQJHUQ
YHUWUDJOLFK YHUSIOLFKWHW LVW =DKOXQJVPLWWHO RGHU DQGHUH Il
NRQJHUQIUHPGH 3DUWHL ]X *EHUWUDJHQ 'LH HUVWPDOLJH (UIDVVXQJ (
]XP EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUW LKUH )ROJHEHZHUWXQJ ]X IRUWJHI<KUW
GHU (IITHNWLY]JLQVROWRRGHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ ZHUGHQ DXVJHEXF|
DXIJHKREHQ RGHU HUORVFKHQ VLQG 6IPWOLFKH 1HWWRJHZLQQH RGHU 9



HUIDVVW HLQVFKOLH%OLFK =LQVHUWUIJH GLH PLW GHU (IITHNWLY]L
"HFKVHONXUVJIJHZLQQH RGHU *YHUOXVWH VRZLH :HUWPLQGHUXQJHQ

J)LOQDQJLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ ZHUGHQ DOV NXUJIULVWLJ NODVVLI
XQEHGLQJWH 5HFKW KDW GLH %HJOHLFKXQJ GHU 9HUELQGOLFKNHLW I

ORQDWH QDFK GHP $EVFKOXVVVWLFKWDJ ]X YHUVFKLHEHQ ,Q DOOHQ
$XVZHLV LQQHUKDOE GHU ODQJIULVWLJHQ 6FKXOGHQ

P 01U] KDW '2 &2 XQEHVLFKHUWH 'DUOHKHQ LQ +|K PY% HL@®H: ZR
YDULDEOH 9HUJLQVXQJ DXIZHLVHQ DXIJHQRPPHQ ,Q =XVDPPHQKDQJ F
YDULDEHO YHUJLQVWHQ 'DUOHKHQV ZXUGH ]XU $EVLFKHUXQJ GHV =LQVU
PLW HLQHU /DXIJHLW YRQ 1+QIl -DKUHQ DEJHVFKORVVHQ XQG GLHVH B6LFKH
+HGJH GHVLJQLHUW 'DV 'HULYDW ZLUG DXVVFKOLH%OLFK IsU =ZHFNF
JHKDOWHQ G5LVLNRPDQDJHPHQW]LHO LVW GLH $EVLFKHUXQJ GHV =L
%HJUHQ]XQJ GDPLW YHUEXQGHQHU 6FKZDQNXQJHQ LQ GHQ =DKOXQJVVWL
]XP EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUW DXI %DVLV YRQ %HUHFKQXQJHQ H[WHL
9DOXH bQGHUXQJHQ GHV B6LFKHUXQJVLQVWUXPHQWHY ZHUGHQ XQWHU @
BWHXHUQ HUIROJVQHXWUDO LQ GHU &DVK )ORZ +HGJH GLFNBDUMVLW 6
(WZDLJH ,QHIITHNWLYLWIWHQ VLQG LP )LQDQJHUJHEQLV ]X EHHVBAWVMHD =)>
NHLQH ,QHIIHNWLYLWIWHQ GLH HUIROJVZLUNVDP ]X HUIDVVHQ VLQG
BLFKHUXQJVEH]LHKXQJ EHHQGHW XQG ZHUGHQ NHLQH ZHLWHUHQ &DVK
*UXQGJHVFKIIW HUZDUWHW LVW GDV LP 6RQVWLJHQ (UJHEQLV HUIDVV\
*HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ XP]XJOLHGHUQ -H QDFK (UJHEQLV GHU
]XP MHZHLOLJHQ $EVFKOXVVVWLFKWDJ HQWZHGHU DOV ILQDQ]JLHOOHU 9]
9HUELQGOLFKNHLW DXVJHZLHVHQ

8P GHQ $QIRUGHUXQJHQ I+U GLH 4XDOLIL]JLHUXQJ DOV &DVK )ORZ +HGJH
$EVFKOXVV GHV 'HULYDWHJIHVFKIIWHY GLH IRUPDOH 'HVLJQDWLRQ

BLFKHUXQJVEH]LHKXQJ GHU 5LVLNRPDQDJHPHQW]LHOVHW]XQJ XQG VWL
TXDOLWDWLYH OHWKRGHQ ]XU OHVVXQJ GHU SURVSHNWLYHQ :LUNVDPN
=XP 'HVLJQDWLRQV]JHLWSXQNW ZXUGH GHU (IIHNWLYLWIWVWHVW PLWWH
GXUJHI*KUW 'LH ZHVHQWOLFKHQ 9HUWUDJVNRQGLWLRQHQ ZLH 1RPLQDO
=DKOXQJVWHUPLQH XQG :IKUXQJ GHV JHVLFKHUWHQ *UXQGJHVFKIIWHV
BLFKHUXQJVLQVWUXPHQWHY <EHUHLQ 'XUFK GLH ZHUWPI%LJ JHJHQOI
$QIRUGHUXQJ HLQHU ZLUWVFKDIWOLFKHQ %H]JLHKXQJ J]ZLVFKHQ GHP JH
GHP 6LFKHUXQJVLQVWUXPHQW DOV HUI+OOW OLW HLQHU +HGJH 5DWLR
6LFKHUXQJVEH]LHKXQJ GHU =LHOVHW]XQJ GHV 5LVLNRPDQDJHPHQWYV 'LH
6LFKHUXQJVEH]LHKXQJ HUI+OOW GLH 9RUDXVVHW]XQJHQ DQ GLH :LUNVDI
)56 'LH =LQVGLIIHUHQ] ]JZLVFKHQ 6LFKHUXQJVJHVFKIIW XQG *UXQGJHV
GHV =LQVDXIZDQGHV YHUEXFKW

=XZHQGXQJHQ GHU |IIHQWOLFKHQ +DQG

,QVEHVRQGHUH LP =XVDPPHQKDQJ PLW GHU &29," _.ULVH KDW GHU '2
HUIROJVEH]RJHQH =XZHQGXQJHQ GHU |IIHQWOLFKHQ +DQG LQ $QVSUXEK
=XZHQGXQJ HUIROJW GLH %LODQ]JLHUXQJ JHVRQGHUW XQWHU GHQ VRQVYV
DOV $E]XJ YRQ GHQ MHZHLOLJHQ $XIZHQGXQJHQ

)*U QRFK QLFKW DXVJH]DKOWH &29,' )JUGHUXQJHQ GHUHQ $XV]DKOXQJ I
$XVOHIXQJ GHV %HJULIIV 8QWHUQHKPHQVYHUEXQG XQJHZLVV LVW ZXL
JHELOGHW



*HZIKUWH 'DUOHKHQ EHL GHQHQ ]XP %LODQ]VWLFKWDJ EHUHLWV HLC
EHVWHKW GDVV GLHVH HUODVVHQ ZHUGHQ GLH ]XJHK|ULJHQ $XIZHQ
DQJHIDOOHQ VLQG ZHUGHQ DOV $EJUHQ]XQJVSRVWHQ XQWHU GH(
9HUELQGOLFKNHLWHQ SDVVLYLHUW

/ICWHQWH 6WHXHUQ

$NWLYH ODWHQWH B6WHXHUQ ZHUGHQ I+U DE]XJVIIKLIJH WHPSRUIUH
%XFKZHUWHQ GHU 9HUWHHQYGEH6FKXOGHQ XQG LKUHQ 6WHXHUZHUWHC
9HUOXVWYRUWUIJH XQG I+U 6WHXHUJXWVFKULIWHQ JHELOGHW VRZHLW |
VWHXHUOLFKHV (LQNRPPHQ LQ GHU =XNXQIW ZDKUVFKHLQOLFK YHUIJE
BWHXHUQ VHW]W '2 &2 leU ]X YHUVWHXHUQGH WHPSRUIUH 'LIIHUHQ]HQ
XQG GHQ 6WHXHUZHUWHQ YRQ 9HUP|JHQVZHUWHQ XQG 6FKXOGHQ DQ $Q
GLH HUZDUWHWH N+QIWLJH 6WHXHUZLUNXQJ GLH VLFK DXV GHU 8PNHK
E]Z DXV GHU 1XW]XQJ GHU VWHXHUOLFKHQ 9HUOXVWYRUWUIJH RGHU YR
%HVWLPPXQJ GHU ODWHQWHQ (UWUDJVWHXHUQ ZLUG GHU DP $EVFKOX
KHUDQJH]JRJHQ HV VHL GHQQ I+U GHQ =HLWSXQNW GHU HUZDUWHWHQ 8
RGHU GHU 1XW]XQJ HLQHV VWHXHUOLFKHQ 9HUOXVWYRUWUDJHV E]Z
DEZHLFKHQGHU 6WHXHUVDW] EHUHLWY EHVFKORVVHQ

/IDWHQWH 6WHXHUQ ZHUGHQ DOV (UWUDJ RGWUDSXI\EEQ@ BHQWHILGEQXQG
9HUOXVWUHFKQXQJ HUIDVVW 'DYRQ DXVJHQRPPHQ VLQG ODWHQWH 6WH:
XQPLWWHOEDU DXI GDV (LJHQNDSLWDO DXVJHZLUNW KDEHQ 6LH VLQG HL

(UO|VUHDOLVLHUXQJ

'2 &2 HUJLHOW (UO|VH DXV 9HUWUIJHQ PLW .XQGHQ LP :HVHQWOLFKH:
&DWHULQJ +DQGOLQJ XQG ,QIUDVWUXNWXUOHLVWXBQRWRW ]HHY|V HDH L
GDUJHVWHOOW $QGHUH RSHUDW L&RQMMLU K HE WU G H B AEKIHH Z U MAUH DH

$LUOLQH &DWHULQJ

'LH 7UDQVDNWLRQHQ LP $LUOLQH &DWHULQJ EDVLHUHQ JUR%WHLOV DXI .
$LUOLQHV ZREHL DQ EHVWLPPWHQ 6WDQGRUWHQ ]XVIW]JOLFKH ORNDOH ¢
NJQQHQ GLH GLH JOHLFKHQ &KDUDNWHULVWLND ZLH GLH JOREDOHQ 5D
5DKPHQYHUWUIJHQ YHUSIOLFKWHW VLFK '2 &2 ]XU %HOLHIHUXQJ YRQ $
XQG GHU 'XUFKI*KUXQJ YRQ +DQGOLQJOHLVWXQJHQ $XV GHQ 5DKPHQY
$LUOLQHV VDLVRQDO XQG EHGDUIVRULHQWLHUW /HLVWXQJHQ DEJHUX
WHLOZHLVH EHVWLPPWH /DXIJHLWHQ DXIZHLVHQ N|QQHQ 'LHVH S$E|
NXUJIULVWLIJHQ 7UDQVDNWLRQHQ *«WHU XQG 6HUYLFHV ZHUGHQ ]X H
DQJHERWRQHUQ YHUWUDJOLFK YHUHLQEDUW ZHUGHQ 5DEDWWH DOV YD
%HVWLPPXQJ GHV 7UDQVDNWLRQVSUHLVHV JHPI% ,)56 I EHUsFNVLF]
DXV GHU YHUWUDJOLFKHQ 9HUHLQEDUXQJ XQG GHQ ]XJUXQGHOLHJIF
8PVDW]JUHDOLVLHUXQJ HUIROJW PLW hEHUJDQJ GHU .RQWUROOH = DOVF
SK\WLVFKHQ 9HUI*JXQJVPDFKW GHP hEHUJDQJ YRQ &KDQFHQ XQG 5LVLN
GHV UHFKWOLFKHQ (LJHQWXPV EHL %HODGXQJ GHV )OXJJHXJHV LI
EUDQFKHQ*EOLFKHQ =DKOXQJV]LHOHQ HUIROJW LQ UHJHOPI%LJHQ ,QWHU

. QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ

,Q GLHVHP 6HIJPHQW JLEW HV VRZRKO 9HUWUIJH PLW *UR%NXQGHQ DOV
*EHU GLH %HUHLWVWHOOXQJ YRQ &DWHULQJ ,QIUDVWUXNWXU XQG 30DQ
JLEW HV QHEHQ IL[HQ 3UHLVHQ DXFK YDULDEOH %HVWDQGWHLOH
S9HUDQVWDOWXQJV]JHLWSXQNW UHDOLVLHUW 'LH KLHU HUIDVVWHQ 'LH



JHLWUDXPEH]RJHQ ]X HUIDVVHQ 'D EHQXW]WH ,QSXWV IsU GLH /H
XQWHUJHRUGQHWHU %HGHXWXQJ VLQG LVW ZHQQ P|JOLFK HLQH RXWS
)56 ELHWHW KLHU GLH (UOHLFKWHUXQJ GHV AULJKW WR LQYRLFH:
9RUDXVVHW]XQJHQ EHL GHU JHLWUDXPEH]RJHQHQ 8PVDW]HUIDVVXQJ MHQ
ZHUGHQ G+UIHQ ZR HLQ 5HFKW DXI| 5HFKQXQJVWHOOXQJ EHVWHKW 'LH
*UR%NXQGHQ HUIROJW GLH 5HFKQXQJVOHJIXQJ QDFK GHU 9HUDQVWDO
LQQHUKDOE HLQHV 4XDUWDOV EHJOLFKHQ

S5HYVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV

P %HUHLFK 5HVWDXUDQWY +RWHOV RGHU GHU $LUSRUW *DVWURQRPLF
9HUWUDJVSDUWQHU JHPI% ,)56 GHU MHZHLOLJH %HVXFKHU E]Z
JHLVWXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ N|QQHQ )RRG  %HYHUDJH /RJLV =LPPHU
HWF XPIDVVHQ 'LH 3UHLVH l+U 6SHLVHQ 1IFKWLJXQJVNRVWHQ GLYHUV]
ZXUGHQ 8PVIW]H PLW 5HFKQXQJVVWHOOXQJ E]Z =DKOXQJ DQ GHQ .DVVHC

P %HUHLFK GHU /RXQJHV EHVWHKHQ 9HUWUIJH ]ZLVFKHQ GHQ $LUOLQ
'2 &2 'HU .XQGH LVW GHU )OXJKDIHQ E]Z GLH $LUOLQH GD GLH /HLVW
JHJHQ*EHU HUEUDFKW ZHUGHQ '2 &2 ZLUG DXVVFKOLH%OLFK leU GHQ !
PLW )RRG %HYHUDJH EHDXIWUDJW *+WHU XQG 6HUYLFHV ZHUGHQ LQ 5D
]X HLQHP IL[ YHUHLQEDUWHQ 3UHLV DQJHERWHQ %HL 9HUWUIJHQ
OLWDUEHLWHUUHVWDXUDQWY ZXUGHQ PHKU DOV HLQH .XQGHQJUXSSH L
S8QWHUQHKPHQ DOV .XQGHQ DQ]JXVHKHQ ZHOFKH HLQ OLWDUEHLWHUUHVYV
JHEHQ =XVIW]OLFK VLQG GLH OLWDUEHLWHU GHU 8QWHUQHKPHQ HEHQID
GLHVH 6SHLVHQ LQ GHQ 5HVWDXUDQWY NRQVXPLHUHQ XQG DXFK VHOEV!
3HUVRQDO ,QIUDVWUXNWXU XQG '2 &2 3URGXNWH ]XU 9HUI-IJXQJ 'LH
JUXQGVIW]OLFK IL[LHUW XQG N|QQHQ QXU VWDQGRUWEHGLQJW XQWHUVF
HUIROJW EHL =DKOXQJ GHV (VVHQVWHLOQHKPHUV E]Z EHL VXEYH
SHFKQXQJVVWHOOXQJ DQ GHQ .XQGHQ

,Q GHQ 6HJPHQWHQ $LUOLQH &DWHULQJ ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWH!
+RWHOV LVW NHLQH ZHVHQWOLFKH %HWURIIHQKHLW GXUFK GLH 6HSDUL
JHJHEHQ $QGHUV DOV LQ GHQ %HUHLFKHQ $LUOLQH &DWHULQJ XQG 5
ZXUGHQ LP 6HJPHQW ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ PHKU DOV

LGHQWLILJLHUW &DWHULQJ 6HUYLFHV XQG ,QIUDVWUXNWXU 6HUYL

=LQVHUWUIJH HUIDVVW '2 &2 QDFK GHU (IUlMNOHQGEHY ZHWERGHGDQQ HU
ZHQQ GHU $QVSUXFK UHFKWOLFK HQWVWDQGHQ LVW

(UJHEQLV MH $NWLH

'DV XQYHUZIVVHUWH (UJHEQLV MH $NWLH GDV LQ GHU *HZLQQ XQG 9H
ZLUG HUPLWWHOW VLFK DOV 9HUKIOWQLY GHV GHQ $QWHLOVHLJQHU YI
RGHU 9HUOXVWHV XQG GHU JHZLFKWHWHQ GXUFKVFKQLWWOLFKHQ
*HVFKIITWVMDKUHY LP 8PODXI|I EHILQGOLFKHQ 6WDPPDNWLHQ

‘DV YHUZIVVHUWH (UJHEQLV MH $NWLH HUJLEW VLFK LQGHP GLH G>
DXVJHIJHEHQHQ $NWLHQ XP GLH JHZLFKWHWHQ GXUFKVFKQLWWOLFKHQ S
(V ZLUG DQJHQRPPHQ GDVV GLH :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ LQ $
GHU 1HWWRJHZLQQ XP GHQ =LQVDXIZDQG XQG GHQ 6WHXHUHIIHNW EHUHL



‘HVHQWOLFKH (UPHVVHQVHQWVFKHLGXQJHQ XQG B6FKIW]X¢

%HL GHU $XIVWHOOXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV QLPPW '2 &2 (UPHV
BEFKIW]XQJHQ YRU XQG WULIIW $QQDKPHQ GLH VLFK DXI GLH %LODQ]I
9HUP|JHQVZHUWHQ XQG 6FKXOGHQ GHQ $XVZHLV YRQ (UWUIJHQ XQG $XIz
]XJHK|ULJHQ $QJDEHQ HLQVFKOLH%OLFK GHU $QJDEHQ YRQ (YHQWXDC
(UPHVVHQVHQWVFKHLGXQJHQ XQG B6FKIW]XQJHQ N|QQHQ VLFK HUKHEOL
9HUP|JHQV )LQDQ] XQG (UWUDJVODJH YRQ '2 &2 DXVZLUNHQ 'XUFK HL
YRQ GHQ JHWURIIHQHQ $QQDKPHQ NDQQ HV LQQHUKDOE GHV QIFKYV
ZHVHQWOLFKHQ $QSDVVXQJHQ GHU %XFKZHUWH GHU EHWUHIIHQGHQ 9F
NRPPHQ

‘"HVHQWOLFKH 6FKIW]XQJHQ XQG $QQDKPHQ VRZLH PLW C
SHFKQXQJVOHJXQJVPHWKRGHQ YHUEXQGHQH 8QVLFKHUKHLWHQ VLQG Y
6DFKYHUKDOWHQ LPPDQHQW (UJIQJHQG VHL DXI GLH (UOIXWHUXQJHQ ]X
YHUZLHVHQ

t (LQH ZHVHQWOLFKH %HXUW HEIOXMQ ] ERHOVH. ISWEG OB XQJ HLQHV 7HUPL
$QWHLOH DQGHUHU *H\2HOS&A DKBPMHGBLH 9HUHLQEDUXQJ ]XP $QODVYV
$EVFKOXVVVWLFKWDJ GHQ DNWXHOOHQ 6WDQG GHV ,QYHVWPHQWYV
HUZRUEHQ ]X EHWUDFKWHQ VLHKH DXFK GLH JUXQGQ@QHHQQNB®ISQWDOI
LQ $SEVFKQLWW 'LHVH %HKDQGOXQJ GHU DQGHUHQ *HVHOOVF
BWUXNWXU GHV (LJHQNDSLWDOV DXV

$ 'LH )ROJHEHZHUWXQJ DEQXW]EDUHU LPPDWHULHOOHU 9HUP|JHQVZH
JLODQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWHQHU ,PPRELOLHQ HUIRUGHUW 6FKIV
(UPLWWOXQJ GHU SODQPI%LJHQ $EVFKUHLEXQJ LQVEHVRQGHUH
1XW]XQJVGDXHUQ GHU $EVFKUHLEXQJVPHWKRGHQ XQG GHU 5HVW
EDVLHUHQ DXI (UIDKUXQJVZHUWHQ XQG %HXUWHLOXQJHQ GHV 0DQD.

$ %HL GHU %HVWLPPXQJ YRQ /DXIJHLWHQ YRQ /HDVLQJYHUKIOWQL
ODQDJHPHQW VIPWOLFKH 7DWVDFKHQ GLH HLQHQ ZLUWVFKDIWOLFK
9HUOIQJHUXQJVRSWLRQHQ RGHU 1LFKW $XV+sEXQJ YRQ .:QGLJXQJV
ZHUGHQ QXU GDQQ LQ GLH 9HUWUDJVODXI]JHLW HLQJHEXQGHQ ZHQC
$XVeEXQJ KLQUHLFKHQG VLFKHU LVW

1 2EOLJDWRULVFKH XQG HUHLJQLVLQGX]LHUWH :HUWKDOWLJNHLWVWH
HUIRUGHUQ LQ PHKUIDFKHU +LQVLFKW %HXUWHLOXQJHQ XQG 6FKIW
DOOHP GLH ,GHQWLIL]JLHUXQJ LQWHUQHU XQG H[WHUQHU $QKL
"HUWPLQGHUXQJ KLQGHXWHQ 'DV ODQDJHPHQW EHU<FNVLFKWLJ\
bQGHUXQJHQ JHJHQZIUWLJHU :HWWEHZHUEVEHGLQJXQJHQ VLJQLILI
HUZDUWHWHQ (UJHEQLV :HJIDOO HLQHV ZLFKWLJHQ .XQGHQ
'LHQVWOHLVWXQJHQ QDFKWHLOLJH (QWZLFNOXQJ GHV SROLWLVFKH
VRZLH ZHVHQWOLFKH bQGHUXQJ GHU :HFKVHONXUVSDULWIWHQ X
$QWHLOHQ DQ DVVRJLLHUWHQ 8QWHUQHKPHQ XQG *HPHLQVFKDIWYV
ODQDJHPHQW GDV 9RUOLHJHQ HLQHU :HUWPLQGHUXQJ DQKDQG YRQ
ZLUWVFKDIWOLFKH 6FKZLHULJNHLWHQ GHU 8QWHUQHKPHQ KLQGHX
8QVLFKHUKHLWHQ KLQVLFKWOLFK GHV =HLWSXQNWHV GHU (UID\
YHUEXQGH®IW]XQJHQ XQG $QQDKPHQ OLHJHQ IHUQHU GHU (UPLWW
%HWUIJH GHU HLQ]JHOQHQ %HZHUWXQJVREMHNWH ]XJUXQGH 6RZHLW
EHVWLPPW ZHUGHQ VFKIW]W '2 &2 GLH HUZDUWHWHQ =DKOXQJVPL
%DVLV JHQHKPLJWHU )LQDQ]SOIQH I+U HLQH 'HWDLOSODQXQJVSKDV
VLFK DQVFKOLH%HQGH )RUWVFKUHLEXQJVSKDVH HQWVSUHFKHOQ



1XW]XQJVGDXHU GHV %HZHWYWX@IMNBEMWHINAK I-U HLQJHOQH %HZHUW
QDFK 1+Ql -DKUHQ NHLQ HLQJHVFKZXQJHQHU =XVWDQG HI
'HWDLOSODQXQJV]HLWUDXP XP HLQH *URESODQXQJVSKDVH HUZHLWF
JHKW YRQ GHU 8QWHUQHKPHQVIRUWIsKUXQJ DXV XQG VWsW]W VL
(UIDKUXQJVZHUWH VRZLH $QQDKPHQ <EHU PDNUR|NRQRPLVFKH 5DK
(QWZLFNOXQJHQ LQ GHU MHZHLOLJHQ %UDQFKH HLQJHKHQ 9HUEOHLI
LQ DQJHPHVVHQHU :HLVH EHU<FNVLFKWLJW 'LH ]XU %DUZHUWH
=LQVVIW]H EDVLHUHQ DXl GHQ JHZLFKWHWHQ GXUFKVFKQLWWZC
%HZHUWXQJVREMHNWH

$ /HLVWXQJHQ DQ $UEHLWQHKPHU QDFK %HHQGLJXQJ GHV $UEHLWV®
YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKHQ *UXQGVIW]JHQ EHZHUWHW K
LQVEHVRQGHUH $QQDKPHQ ]X GHQ $EJLQVXQJVVIWIHQ GHQ HUZL
SHQWHQWUHQGY GHQ )OXNWXDWLRQVUDWHQ XQG GHQ 6WHUEHZDKL
GHU (UPLWWOXQJ HLQHVY DQJHPHVVHQHQ OIQGHUVSH]JLILVFKHQ
RULHQWLHUW VLFK '2 &2 DQ GHQ 5HQGLWHQ HUVWUDQJLJHU ,QG X
E]Z LP )DOOH GHU 7+«UNHL DQ GHQ 5HQGLWHQ YRQ 6WDDWVDQOHLK
SHVWODXI]JHLW ZLH GLH ]X EHZHUWHQGH 9HUSIOLFKWXQJ 'LH 6FKIV
EDVLHUW DXI| [IIHQWOLFK ]XJIQJOLFKHQ OIQGHUVSH]LILVFKHQ 5LFK
*HKDOWV XQG 5HQWHQVWHLJHUXQJHQ OHLWHQ VLFK DXV HUZEL
,QIODWLRQVUDWHQ VRZLH EHWULHEOLFKHQ (UIDKUXQJHQ DE /HLVW
UHDJLHUHQ K|FKVW VHQVLEHO DXl bQGHUXQJHQ GLHVHU $QQDKP|
NeQIWLJH (QWZLFNOXQJ DXIJUXQG VLFK IQGHUQGHU ODUNW  :Ll
%HGLQJIJXQJHQ YRQ GHQ LQ GLH %HZHUWXQJ HLQJHIORVVHQHQ (UZ
"HUWDQVIW]H EHUXKHQ LP :HVHQWOLFKHQ DXl *XWDFKWHQ 'L
$QQDKPHQ ZHUGHQ MIKUOLFK YRQ '2 &2 *EHUSU+IW

$ %HLP $QVDW] XQG GHU %HZHUWXQJ YRQ VRQVWLJHQ 5+FNV
BFKIW]XQJVXQVLFKHUKHLWHQ *EHU GDV 9RUOLHJHQ JHJHQZIUWLJHU
GLH +|KH GHV ]XU (Ul-0O0XQJ GHU XQJHZLVVHQ 6FKXOGHQ YRUDYX
5HVVRXUFHQDEIOXVVHV

t 'LH %LODQJLHUXQJ ODWHQWHU 6WHXHUQ YHUODQJW QDFK HLQHU (I
LKQHQ YHUEXQGHQH N<QIWLJH 6WHXHUYRUWHLO ZDKUVFKHLQOLFK
EHGDUI HV HLQHU 3URJQRVH LQ ZHOFKHP 8PIDQJ VWHXHUOLFKH *
BWHXHUPLQGHUXQJVSRWHQ]LDOV ZDKUVFKHLQOLFK ]XU 9HUI*JXQJ
GLH $XVZLUNXQJHQ GHU 8PNHKU ]X YHUVWHXHUQGHU WHPSRUIUHU
(UJHEQLVVH DXV GHU RSHUDWLYHQ *HVEFKIIWVWIWLIJNHLW VRZLH 6V
]XU (U]JHXJXQJ YRQ YHUUHFKHQEDUHQ VWHXHUOLFKHQ (LQNRPPF
PLWHLHJLHKHQ 'DV ]JXN*QIWLJH VWHXHUOLFKH (UJHEQLV XQG GHU =
5HDOLVLHUXQJ YRQ DNWLYHQ ODWHQWHQ 6WHXHUQ EHG+UIHQ GHU 6

'DV ODQDJHPHQW «EHUSU«IW |]X MHGHP $EVFKOXVVVWLFKWDJ GLH YRUJHC
$QQDKPHQ bPQGHUXQJHQ I-KUHQ UHJHOPI%LJ ]X HLQHU HUIROJVZLU!I
"HUWDQVIW]IH LQ GHU ODXIHQGHQ %HULFKWVSHULRGH $XVJHQRPPHQ K
(LIJHOQNDSUWDWO/WH 6DFKYHUKDOWH



(UOIXWHUXQJHQ ]XU .RQJHUQELODQ]
,PPDWHULHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

'LH LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWH XPIDVVHQ *HVFKIIWV RGHU )LUPF
VRZLH HUZRUEHQH 5HFKWH XQG /L]JHQ]JHQ DQ VROFKHQ 5HFKWHQ =X G
JIKOHQ LQVEHVRQGHUH .XQGHQYHUWUIJH ODUNHQ XQG 1XW]XQJVUHFK)
OLW $XVQDKPH GHU *HVFKIIWV RGHU )LUPHQZHUWH XQG GHU ODUN
LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWH HLQH EHVWLPPEDUH 1XW]XQJVGDXHU

%HL +pGLDUG KDQGHOW HV VLFK XP HLQH EHUHLWV LQ HWDEOLH !
%HNDQQWKHLWVJUDG LQ J)UDQNUHLFK 'XUFK GLHVHQ KRKHQ %HNDQQWK
GHU ODUNH LVW YRQ HLQHU XQEHJUHQJWHQ 1XW]XQJVGDXHU DXV]XJHKHQ

‘'LH LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWH KDEHQ VLFK LP *HVFKIIWVMDKU L
IROJW HQWZLFNHOW

*HVFKIIWVY FGHU 5HFKWH (QG
LQ P¥% JLUPHQZHNUWXQGHQYHUWUIJHODUNH +pGLDUG *HVDPW

$QVFKDIIXQJV E]Z +HUVWHOOXQJVNRVWHQ
6WDQG 01U]

IKUXQJVXPUHFKQXQJ

8PEXFKXQJHQ
6WDQG 0lU]

XPXOLHUWH $EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH
DXV :HUWKDOWLJIJNHLWVSU-IXQJHQ 6WDQG

8PEXFKXQJHQ

6WDQG 0lU]

%XFKZHUWH 6WDQG 0lU]

*HVFKIIWY FGHU 5HFKWH (QG
LQ PY JLUPHQZFUWXQGHQYHUWUIJHODUNH +pGLDUG *HVDPW

$QVFKDIIXQJV E]Z +HUVWHOOXQJVNRVWHQ
6WDQG 0lU]

BPEXFKXQJHQ
6WDQG 01U]

. XPXOLHUWH $EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWH
DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU-«IXQJHQ 6WDQG

SPEXFKXQJHQ

6WDQG 01U]

%XFKZHUWH 6WDQG 0l1U]




,P 5DKPHQ YRQ 8QWHUQHKPHQVHUZHUEHQ ZXUGHQ .XQGHQYHUWUIJH
GDPDOLJHQ EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUW DNWLYLHUW]WH 1XW]XQ &LV GDBHKUWY
YRQ ELV ]X -DKUHQ OLQHDU DEJHVFKULHEHQ ZHUGHQ 'LH 5HVWODXI]H
'LHVH VLQG PLW HLQHP % P¥% 9- P¥%“ LQ GHU QRVRROWHULHOOH
9HUP|JHQVZHUWH HUIDVVW

'LH*HVFKIIWYVY RGHU )LUPHQZHUWH ZHUGHQ MIKUOLFK PLWWHOV '&) 9H
"HUWPLQGHUXQJ JHSUIW =X GLHVHP =ZHFN RUGQHW '2 &2 GLHVH
JHQHULHUHQGHQ (LQKHLWHQ ]X GLH YRUDXVVLFKWOLFK GHQ 1XW]HQ DX
B8QWHUQHKPHQV]XVDPPHQVFKOXVVHY JLHKHQ ZHUGHQ $0V 9HUJOHLFKVZ
'2 &2 GHQ HUJLHOEDUHQ %HWUDJ GHU =DKOXQJVPLWWHO JHQHULHUHQG

'LH IROJHQGH 7DEHOOH JLEW HLQHQ hEHUEOLFN <EHU MIKUOLFK ]X
JLUPHQZHUWH XQG GLH ZHVHQWOLFKHQ I-U GLH MHZHLOLJHQ :HUW

$QQDKPHQ
DQGHU *URXS

_ L H &DWHBLQOLQH &DWSHWHQD 2QH $00LDD
~DKOXQJVPLWWHO JHQHULHUHQGH H% * [DVWLQJ
L\'f(\?/@h‘&umr:x &2 3RODQG $UHQD PSUHVVLROV

yVHUQDWLR

6HIJPHQW $LUOLQH &DWHBLQOLQH &DWHU(IYQlQW SDWHU

§6D OLQH &DWHULQJ

%XFKZHUW GHV *HVFKIIWV
RGHU )LUPHQZHUWYV LQ P%

&DVK )ORZ :DFKVWXP QDFK (QGH GHV
'"HWDLO E]Z *URESODQXQJV]JHLWUDXPV LQ

'LVNRQWLHUXQJVVDW] YRU 6WHXHUQ

'LVNRQWLHUXQJVVDW] QDFK 6WHXHUQ

HUWNRQ]HSW YDOXH LQ XVH YDOXH LQ XVH YDOXH LQ XVH YDOXH LQ XVH

$LUOLQH &DWHULQJ

'LH 6FKIW]XQJ GHU &DVKIORZV l+U GLH %HVWLPPXQJ GHV 1XW]XQJVZHUW
3URJQRVHQ GLH DXI GHQ YRP ODQDJHPHQW JHQHKPLJWHQ )LQDQ]SOIQH:
YRQ )LQDQ]SOIQHQ LP 6HJPHQW $LUOLQH &DWHULQJ ZXUGHQ $QQDKP
YHUI<JEDUHQ )RUHFDVWV <EHU GLH (QWZLFNOXQJ GHU $LUOLQH %UDQ
37RXULVP (FRQRPLFV $LU 3DVVHQJHU )JRUHFDVW " $XV GLHVHQ )RUHFDYV
$LUOLQH %UDQFKH I+U GHQ 30DQXQJV]HLWUDXP DEJHOHLWHW (LQ 1LFKW
LQ GHQ QIFKVWHQ *HVFKIIWVMDKUHQ HLQHQ :HUWPLQGHUXQJVDXIZE
=DKOXQJVPLWWHO JHQHULHUHQGH (LQKHLW $LUOLQH &DWHULQJ gVWHU
DXIJUXQG HLQHU ]XJUXQGHOLHJHQGHQ 9HUWUDJVODXI]JHLW sEHU GLH
-DKUHQ KLQDXV YHUOIQJHUW ,P =XJH GHV ,PSDLUPHQWWHVWV leU GLF
&DWHULQJ LVW NHLQH :HUWPLQGHUXQJ ]X HUIDVVHQ (LQ 1LFKWHLQWUH\
LQ GHQ QIFKVWHQ *HVFKIIWVMDKUHQ HLQHQ :HUWPLQGHUXQJVDXIZDQG H

'LH I+U GLH :HUWKDOWLJNHLWVWHVWY YHUZHQGHWHQ :DFKVWXPVDQQDK
(UIDKUXQJHQ GHU 9HUJDQJHQKHLW 6LH EHU<FNVLFKWLJHQ ]JXVIW]OLFK
ZHVHQWOLFKHU .XQGHQ VRZLH *EHU HUZDUWHWH (QWZLFNOXQJHQ LQ GH
(QWZLFNOXQJ GHU .RVWHQVWUXNWXU UHIOHNWLHUW HEHQVR GLH (UIDKU
HLQJHOHLWHWH OD%QDKPHQ ]XU (IILJLHQ]YHUEHVVHUXQJ XQG HUZDUYV
HLQJHOQHQ .RVWHQIDNWRUHQ =XU )RUWVFKUHLEXQJ GHU =DKOXQJVVW
GHV '"HWDLO RGHU *URESODQXQJV]HLWUDXPV EHUFNVLFKWLJW '2 &2 :D



GHQ HUZDUWHWHQ ,QIODWLRQVUDWHQ GHV MHZHLOLJHQ ORNDOHQ ODUN\
GHU ,QIODWLRQVUDWHQ ZHUGHQ H[WHUQH 4XHOOHQ KHUDQJH]RJHQ

LQWHUODWLRQDO (YHQW &DWHULQJ

'LH 6FKIW]XQJ GHU &DVKIORZV l+U GLH %HVWLPPXQJ GHV 1XW]XQJVZHUW
3URJQRVHQ GLH DXI GHQ YRP ODQDJHPHQW JHQHKPLJWHQ )LQDQ]SOIQH:
YRQ )LQDQ]SOIQHQ LP 6HJPHQW ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ ZXU
. XQGHQSURJQRVHQ JHWURIIHQ $XV GLHVHQ 3URJQRVHQ ZLUG GLH
30DQXQJV]HLWUDXP DEJHOHLWHW 6RZHLW GHU leU GLH %HUHFKQXQJ
VWDELOH *HVFKIIWVDXVEOLFN DP (QGH GHU 'HWDLOSODQXQJVSKDVH QL
'2 &2 GLH 30DQXQJ XP HLQH *URESODQXQJVSKDVH 'HU HUZHLWHUWH 'F
GHU $UHQD 2QH $00LDQ] $UHQD UHVXOWLHUW DXV GHU ]XJUXQGHOLHJIH
HLQ ]XVIW]OLFKHV 6]JHQDULR JHUHFKQHW GDV NHLQH 9HUOIQJHUXQJ GH'
GHU /DXI]JHLW YRUVLHKW 'LHVH ]ZHL 6]HQDULHQ ZXUGHQ DXIJUXQG YRQ
JHZLFKWHW ,P =XJH GHV ,PSDLUPHQWWHVWYV |+U $UHQD 2QH $00LDQ] $U
]X HUIDVVHQ (LQ 1LFKWHLQWUHWHQ GHU 30DQXQJVDQQDKPHQ NDQQ LQ
HLQHQ :HUWPLQGHUXQJVDXIZDQG HUIRUGHUQ

'LH 1eU GLH :HUWKDOWLJNHLWVWHVWY YHUZHQGHWHQ :DFKVWXPVDQQDK
(UIDKUXQJHQ GHU 9HUJDQJHQKHLW 'LH (QWZLFNOXQJ GHU .RVWHQVWLU
(UIDKUXQJHQ GHU 9HUJDQJHQKHLW ZLH DXFK HLQJHOHLWHWH 0D% QDKP
XQG HUZDUWHWH (QWZLFNOXQJHQ I+U GLH HLQJHOQHQ .RVWHQIDNWR
=DKOXQJVVWURPSURJQRVHQ QDFK GHP (QGH GHV 'HWDLO RGHU

EHUsFNVLFKWLJW '2 &2 :DFKVWXPVUDWHQ GLH VLFK DXV GHQ HUZDU
MHZHLOLJHQ ORNDOHQ ODUNWXPIHOGHY DEOHLWHQ )*U GLH 3URJQRVH G
4XHOOHQ KHUDQJH]RJHQ

SHYVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV

'LH ODQJIULVWLJHQ 9HUP|JHQVZHUWH YRQ +pGLDUG NRQ]JHQWULHUHQ V
GHV /HDVLQJYHUWUDJHV I«U GDV 2EMHNW DP 30DFH GH OD ODGHOHLQH
GLH ODUNH +pGLDUG )*U GLHVHQ LPPDWHULHOOHQ 9HUP|JHQVZHUW PLW
ZXUGH HLQ :HUWKDOWLJNHLWVWHVW DXI 9HUP|JHQVZHUWHEHQH GXUFK.
ZXUGH DXI %DVLV GHV 1XW]XQJVZHUWHY EHVWLPPW

'LH (UPLWWOXQJ GHV 1XW]XQJVZHUWHV HUIROJWH PLWWHOV '&) 9H

SURJQRVWL]JLHUWHQ 8PVIW]HQ I+U HLQHQ =HLWUDXP YRQ I1¢Ql -DKUHQ

(UWUIJHQ DXV GHU /L]JHQJLHUXQJ GHU ODUNH +LHUI*U ZXUGHQ IUHPG+EOL
KHUDQJH]RJHQ

%DVLHUHQG DXI GLHVHQ 8PVDW]SURJQRVHQ ZXUGH HLQ %DVLVV]IHQDULR

=XU )JRUWVFKUHLEXQJ GHU =DKOXQJVVWURPSURJQRVH LQ GHU HZL
‘DEKVWXPVUDWH LQ +|KH YRQ EHU<FNVLFKWLJW GLH VLFK DXV GHU
GHY ORNDOHQ ODUNWXPIHOGHY DEOHLWHW )+U GLH 3URJQRVH GHU ,QIOC
KHUDQJH]RJHQ

=XU 'LVNRQWLHUXQJ GHU =DKOXQJVVWU|PH ZXUGHQ JHZLFKWHWH .D
YHUZHQGHW 'LH %YHUHFKQXQJ GHU JHZLFKWHWHQ .DSLWDONRVWHQ EDVL

)*U MHQH *HVFKIIWYV XQG )LUPHQZHUW WUDJHQGHQ =DKOXQJVPLWWHO
GHQHQ HV JXP 6WLFKWDJ ]X NHLQHU HUWPLQGHUXQJ NRPPW ZXUGF
GXUFKJHI*KUW 'LH GXUFKJHI*KUWHQ 6HQVLWLYLWIWVDQDO\VHQ HUJDEH



HU]JLHOEDUHQ %HWUIJH GHU DXI :HUWPLQGHUXQJ JHWHVWHWHQ =DKOXQJ
PLW ]1XJHRUGQHWHQ *HVFKIIWV RGHU )J)LUPHQZHUWHQ DXFK EHL HLQH
KIKHUHQ 'LVNRQWLHUXQJV]LQVVDW] *EHU GHQ MHZHLOLJHQ %XFKZHUWH
ZHQQ GLH LQ GHU HZLJHQ 5HQWH EHUFNVLFKWLIWHQ :DFKVWXPVUDYV
UHGX]LHUW

6DFKDQODJHQ

,Q GHU QDFKIROJHQGHQ hEHUVLFKW LVW GLH (QWZLFNOXQJ GHU 6DFKDC
9HUJOHLFKVSHULRGH GDUJHVWHOOW

*UXQGVW+FNH
XQG %DXNHQ $QGHUH
HLQVFKOLH%OLFK $QODJHQ *HOHLV\WWHWH
GHU %DXWHQ DXHFKQLV ZKKHHWULHEV XS@QGDKOXQ.HQ
IUHPGHP $QODJHQ XQG*HVFKIIWV XQG $QODJHQ
LQ PY% *UXQG ODVFKLQHQDXVVWDWWXQJ LQ %)X *HVDPW

$QVFKDIIXQJV EJ]Z +HUVWHOOXQJVNRVWHO
6WDQG 01U]

BPEXFKXQJHQ
6WDQG 01U]
XPXOLHUWH $EVFKUHLEXQJHQ XQG

(ITHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU*IXQJHQ
6WDQG 01U]

$EJIQJIH

6WDQG 01U]

%XFKZHUWH 6WDQG 0lU]

*UXQGVWe+FNH
XQG %DXNHQ $QGHUH
HLQVFKOLH%OLFK $QODJHQ *HOHLV\WWHWH
GHU %DXWHQ DXHFKQLV KWHWULHEV X®3DKOXQ IHQ
IUHPGHP $QODJHQ XQG*HVFKIIWV XQG $QODJHQ
LQ PY% *UXQG ODVFKLQHQDXVVWDWWXQJ LQ % )X *HVDPW

$QVFKDIIXQJV E]Z +HUVWHOOI(QJVNRVWHC
6WDQG 0lU]

IKUXQJVXPUHFKQXQJ

8PEXFKXQJHQ
6WDQG 01U]

XPXOLHUWH $EVFKUHLEXQJHQ XQG (IIHNWEF
DXV :HUWKDOWLJIJNHLWVSU-«IXQIHQ 6WDQG

$EJIQJH
6WDQG 0lU]

%XFKZHUWH 6WDQG 0l1U]

P 6DFKDQODJHYHUP|JHQ EHILQGHQ VLFK 1XW]XQJVUHFKWHP¥%LQ +|K
9- P% LQ =XVDPPHQKDQJ PLW /HDVLQJREMHNWHQ GLH QLFKW G
JLOQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWIOHQ ,PPRELOLH HUI-O



1DFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]JLHUWH %HWHLOLJXQJF

YHWHLOLIXQJ*HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ EHWUHIIHQ VWUDWHJILVEK
6HIJPH($SLUOLQH &DWHULQJ

'LH QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]JLHUWHQ %HWHLOLJXQJHQ KDEHQ \
9RUSHULRGH ZLH IROJW HQWZLFNHOW

*HVFKIITWVMDKU *HVFKIITWVMDKU
LQ P%

$VVR]LLHUWHPHLQVFKDIWV$VVR]LLHUWHPHLQVFKDIWV
8QWHUQHKPHXQWHUQHKPBQWHUQHKPHXQWHUQHKPHQ

BWDQG $SULO

$QWHLOH DQ 3HULRGHQHUJHEQLVVHQ

$QWHLOH DQ *HZLQQDXVVFK-WWXQJHQ

6WDQG 01U]

'LH 9HUIQGHUXQJ GHU DQWHLOLJHQ 3HULRGHQHUJHEQLVVH EHL GHQ
JHIJHQ-EHU GHP 9HUJOHLFKV]JHLWUDXP GHV 9RUMDKUHY UHVXOWLH
6KDUS '2 &2 .RUHD //&P¥% 9- P Ya

'LH $QWHLOH DQ 3HULRGHQHUJHEQLVVHQ HQWVSUHFKHQ GHQ $QWHLOH
7IWLINHLW GHU 8QWHUQHKPHQ

‘'LH LP .RQJHUQDEVFKOXVV DXVJHZLHVHQHQ %XFKZHUWH GHU QDFK GHU
%HWHLOLJXQJHQ DQ *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ XQG DVVR]JLLHUWHQ
hEHUVLFKW

LQ PY% 0lU] 0lU]

$VVRILLHUWHPHLQVFKDIWY $VVR]LLHUWHPHLQVFKDIWV
8QWHUQHKPHXQWHUQHKPH@QWHUQHKPHQXQWHUQHKPHOQ

%XFKZHUWH
$QWHLO DP VRQVWLJHQ (UJHEQLYV

6RQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

'LH HUWEHULFKWLJXQJHQ DXI GLH VRQVWLJHQ ILQDQ]JLHOOHQ 9HUP|JHQ
LP *HVFKIIWVMDKU ZLH IROJW HQWZLFNHOW

*HVFKIITWVMDKU*HVFKITWVMDKU
LQ P%
6WDQG $SULO

=X1+KUXQJ
6WDQG 0lU]

1IKHUH (UOIXWHUXQJHQ ]X GLHVHQ )LQDQ]JLQVWUXPHQWHQ HQWKIOW $EVI



S9RUUIWH

'HU %HVWDQG GHU 9RUUIWH YRQ '2 &2 ]X GHQ $EVFKOXVVVWLFKWD.
]XVDPPHQ

LQ PY% 0lU] 0lU]
5RK +LOIV XQG %HWULHEVVWRIIH

'D GLH :DUHQ +EHUZLHJHQG XQPLWWHOEDU DQ .XQGHQ ZHLWHUY
"HUWPLQGHUXQJHQ I+U JHZ|KQOLFK QXU LQ XQZHVHQWOLVSUHFKHQ®HV]X
JLOW I+U GLH 5RK +LOIV XQG %HWULHEVVWRIIH GLH NXUJIULVWLJ XPJF

JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ

'LH )RUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ ZHLVHQ HLQH 5

ORQDWHQ QDFK GHP S$EVFKOXVVVWLFKWDJ DXl =XU %HXUWHLOXQ
JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ ZHUGHQ SHUPDQHQ!
YRUJHQRPPHQ (LQ $XVIDOO ZLUG JUXQGVIW]OLFK DXI| %DVLV DOOJHPHL
VRZLH H[WHUQ YHUI+JEDUHU RGHU LQWHUQ HUPLWWHOWHU %RQLWIWHQ
LQWHUQ YHUI<JEDUH ,QIRUPDWLRQHQ ]XU %HXUWHLOXQJ GHV $XVIDOOUL

'LH ) RUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ KDEHQ VLFK ZLH IR

LQ PY 0l1U] 0lU]
JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ

"HUWEHULFKWLJXQJHQ
YJRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ QHWWR

,Q GHRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ EHVWHKW HLQH

0lU] HQWIDOOHQ DXI ]ZHL .XQGHQ J)RUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ
YRQ PY, E]Z PY 9- PY E]Z PY% O9RQ GLHVHQ )RUGHUXAQ.
OLWWH 0DL QRFK PY E]Z PY% O- PY E]Z PY% DXV +LQ

S8QHLQEULQJOLFKNHLW GHU )RUGHUXQJHQ OLHJHQ QLFKW YRU

9RP *HVDPWEHVWDQG GHU J)RUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQDMQG /HLVWXQ
PY% O- PY% ZHGHU ZHUWJHPLQGHUW QRFK sEHUIIOOLJ

'LH :HUWEHULFKWLJIJXQJHQ DX| )JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG
"HVHQWOLFKHQ GLH J)RUGHUXQJHQ PLW HLQHU hEHUIIOOLIJNHLW YRQ <EH
IROJW HQWZLFNHOW

*HVFKITWVNDKU*HVFKIITWVMDKU
LQ PY%

6WDQG $SULO

$X10|VXQJ
6WDQG 0lU]

=XP 0lU] LVW HLQH :HUWEHULFKWLJXQJ I-U HUZDUWHWH .UMGLWDXYV
9- P¥% HUIDVVW



=XP 0l1U] XQG ]XP 0lU] ZHLVHQ GLH )RUGHUXQJHQ DXV /LHIHU
/I[HLVWXQJHQ QDFK :HUWPLQGHUXQJ IROJHQGH hEHUIIOOLJNHLWHQ DXI

LQ P% 0lU] 0lU]
QRFK QLFKW I10OLJ

6RQVWLIH QLFKW ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH NXU]IU
'LH VRQVWLJIJHQ QLFKW ILQDQ]JLHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWH NXU]JIULVWLJ VI

LQ PY% 0lU] 01U]
$EJHJUHQ]WH =DKOXQJHQ

9HUWUDJVYHUP|JHQVZHUWH
6RQVWLJIJH NXUJIULVWLJH QLFKW ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUVH

"HLWHUH (UOIXWHUXQJHQ ]X GHQ 9HUWUDJVYHUP|JHQVZHUWHQ HQWKIOW

'LH :HUWEHULFKWLJIJXQJHQ DXI GLH VRQVWLJHQ QLFKW ILQDQJLHOOHQ
KDEHQ VLFK LP *HVFKIIWVMDKU ZLH IROJW HQWZLFNHOW

*HVFEKIIWVNDKU*HVFKIITWVMDKU
LQ PY%
6WDQG $SULO

$X10|VXQJ
6WDQG 01U]

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH XPIDVVHQ .C
*HOGEHZHJIJXQJHQ XQG *XWKDEHQ EHL .UHGLWLQVWLWXWHQ 'LHVH ZHUG
DP %LODQ]VWLFKWDJ DQJHVHW]W ,Q GHU %LODQ] ZHUGH@YXP %l
9- P¥Ya DQJHVHW]IW

'LH =DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH HQWKDOWHDQ
YRQ

0l1U] LQ JUHPGZIKUXQJ LQ PY%

P(85

P86’

P75<

P8%+

P*%3

P3/1

6RQVWLJIH

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH




01U] LQ JUHPGZIKUXQJ LQ PY%

P(85

P86

P75<

P8%+

P*%3

P3/1

6RQVWLJIH

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWH

+LQVLFKWOLFK GHU %HVWIQX HULRQ QAW DESH VEEHKWWHKHQ DXIJUXQG GHU $X
GHV .ULHJHV LQ GHU 8NUDLQH DXV .RQJHUQVLFKW =DKOXQJVYHUNHKUVE
LQV $XVODQG

=XU 9HUIX%HUXQJ JHKDOWHQH 9HUP|JHQVZHUWH 6F]|
GLUHNW GHQ ]XU 9HUIX%HUXQJ JHKDOWHQHQ 9HUP
]IXJHUHFKQHW ZHUGHQ

'HU 9RUVWDQG GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW NDP LP ]JZHLWHQ ¢
(QWVFKOXVV HLQH 9HUIX%HUXQJ GHV LQ %DX EHILQGOLFKHQ +RWHOV
7XUNLVK '2 &2 DQ 7XUNLVK $LUOLQHV DQ]JXVWUHEHQ 'HP]XIROJH ZHUG
E]Z 6FKXOGHQ LQ GHU .RQJHUQELODQ] DE =64HUS \W/H B IEXH6H U X QD O\H K D O W
OHUP|JHQVZHKUMBIFKXOGHQ GLH GLUHNW GHQ ]XU 9HUIX%HUXQJ JHKDOWH
]XJHUIQHW ZH NODVVLILIJLHUW XQG LQ +|KH GHU %XFKZHUWH XPJHJOLH:
ZXUGH ZLH LP 9RUMDKU DXFK HLQ 1XW]XQJVUHFKW EH]*JOLFK HLQHV 3|
LQ +|KH YRQ PY% LQ =XVDPPHQKDQJ PLW /HDVLQJREMHNWHQ XPJHJOL
9HUNDXI| GHV +RWHAL\H DXMFEKHDQGHUH 9HUWUIJH GHU 7UDQVDNWLRQ ]XU
"HWWEHZHUEVEHK|UGH YRUJHOHJW ZHOFKH DOOH 9HUWUIJH DP
&ORVLQJ GHU 7UDQVDNWLRQ EHILQGHW VLFK LQ 9RUEHUHLWXQJ ZREHL
IHVWVWHKW

'HV :HLWHUHQ LVW LQ GLHVHU GIRVLWLREHJXBXFKZHUW HLQHV 2EMHNWYV

DX\HZLHVHQ ZHOFKHV LP *HVFKIIWVMDKU HUVWPDOLJ DOV ]XU ¢

NODVVLIL]JLHUW ZXUGH $XIJUXQG YRQ JHIQGHUWHQ 8PVWIQGHQ ZXUGH
QRFK QLFKW UHDOLVLHUW

‘LI DOV PHUIX%HUXQJ JHKDOWHQ DXVJHZLHVHQHQ 9HUP|JHQVZHUWH VLQ(
&DWHULQJ XQG 5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV ]X]XRUGQHQ

(LJHQNDSLWDO

'LH $NWLH YRQ '2 &2 QRWLHUW VHLW 0IU] LP ABULPH ODUNHW?3 GHU
'"HIHPEHU ]IXVIW]OLFK DQ GHU ,VWDQEXOHU %|UVH
=XP 6WLFKWDdIU] EHILQGHQ VLFK GHU $NWLHQ LP 6WUHXEHVLV

YHUEOHLEHQGH $NWLHQDQWHLO ZLUG YRQ GHU $WWL O DJIHRKDGBDKQ3 UHYD
$QWHLO GHU $WWLOD 'RIJXGDQ 3ULYDWVWLIWXQJ EHLQKDOWHW HLQHQ
ODQDJHPHQW XQG OLWDUEHLWHUEHWHLOLIJXQJHQ YRUJHVHKHQ LVW

'DV JHJHLFKQHWO YRQ '2 &2 EHWUIJW DP $EVF PY 9- PY,
(V VLI 9- YROO HLQJH]DKOWH QHQQZHUWORVH $NWLHQ
$NWLH JHZIKUW HLQH 6WLPPH 'HU $QVWLHJ LP 9HUJOHLFK ]XP 9RUMDKU
GHU :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ



'LH .DSLWDOU<FNODJH ]XP %LOD!' P% 9- P 'HU $QVWLHJ LVW LQ
(LJHOQNDSLWDOYHUIQGHUXQJVUHFKQXQJ GDUJHVWHOOW XQG UHVXOW]
:DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ 'HU 5HVW GHV 6DOGRV HQ\
%HWUIJH DXV YHUJDQJHQHQ .DSLWDOHUK|KXQJHQ GLH *EHU GHQ %HWU
HU]JLHOW ZRUGHQ VLQG DE]J*JOLFK GHU .DSLWDOEHVFKDIIXQJVNRVWHQ Q

'DV NXPXOLHUWH *«EULJH (LJHQNDSLWDO EHLQKDOWHW GLH 5¢FNODJH DX
LP *HVFKIIWVMDKU XQG LQ GHQ 9RUMDKUHQ HUIROJVQHXWUDO HUIDVVW
S8PUHFKQXQJ YRQ $EVFKO*VVHQ LQ IUHPGHU :IKUXQJ LQ GLH %HULFKWV
$XVZLUNXQJHQ DXV 1HW ,QYHVWPHQWYV QDFK $E]XJ GHU GDUDXI| HQWID
,$6 5¢FNODJH YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKH *HZLQQH XQG 9HUOXV\
9HUVRUJXQJVSOIQHQ QDFK $E]XJ GHU GDUDX|I HQWIDOOHQGHQ (UWUDJV
5.FNODJH QDFK $E]XJ GHU GDUDX| HQWIDOOHQGHQ (UWUDJVWHXHUQ VF
,$6 DXV GHU +\SHU _QIODWLRQ

'HU LOQHUKDOE GHV (LJHQNDSLWDOV DQJHVHW]WH 6RQGHUSRVWHQ DXV

DXl GHQ (UZHUE YRQ GHU $QWHLOH XQG 6WLPPUHFKWH DQ GHU '2 $1
'D VLFK GLH *HVHOOVFKDIW ]XJOHLFK JHJHQ+EHU GHQ DQGHUHQ *HVHOO
YRQ GLHVHQ JHKDOWHQHQ GHU $QWHLOH ]X HLQHP VSIWHUHQ =HLWS:

GHV %DUZHUWHV GHU .DXISUHLVYHUELQGOLFKNHLW HLQH 6FKXOG DQ]X
HUIROJWH HUIROJVQHXWUDO JHJHQ GHQ LP (LJHQNDSLWDO DXVJHZ
*HVHOOVFKDIWHUWUDQVDNWLRQHQ EHL JOHLFKJHLWLJHU )RUWIsKUXQJ G
$QWHLOH 8QWHU GHU $QQDKPH '2 &2 HUZHUEH MHZHLOV GHQ DNWXH:¢
GHU DQGHUHQ *HVHOOVFKDIWHU EXFKW GLH *HVHOOVFKDIW ]X MHGHP
*HVHOOVFKDIWHU LP (LJHQNDSLWDO HUIDVVWHQ %HWUDJ DXV 'LIIHUHQ
(LJHQNDSLWDOEHWUIJHQ XQG MHQHQ %HWUIJHQ PLW GHQHQ GLH GHUL"
HUIDVVW E]Z IRUWJHVFKULHEHQ ZLUG EHU<FNVLFKWLJW '2 &2 QDFK GH
YRQ 7UDQVDNWLRQHQ J]ZLVFKHQ GHQ *HVHOOVFKDIWHUJUXSSHQ GXUFK $¢

'HU 9RUVWDQG ZXUGH LQ GHU +DXSWYHUVDPPOXQJ YRP -XOoL HUPIF
YRQ GHU]JHLW 1RPLQDOH Y% XP ELV ]X ZHLWHUH Y% GXUFK $

6WeFN QHXH DXI ,QKDEHU ODXWHQGH 6WDPPDNWLHQ 6We<FNDNYV
HQWVSULFKW HLQHP $QWHLO DP *UXQGNDSLWDO QDFK 'XUFKIeKUHX
.DSLWDOHUK|KXQJ HQ YRQ ELV ]X JHUXQGHW

,Q GHU +DXSWYHUVDPPOXQJ YRP -XOL ZXUGH GHU 9RUVWDQG ]XP
E|UVOLFK DX%HUE|UVOLFK LP $XVPD% YRQ ELV ]X GHV *UXQC
$XVVFKOXVV GHV TXRWHQPI%LIJHQ 9HUIX%HUXQIJVUHFKWHY GDV PLV
HLQKHUJHKHQ NDQQ XPJHNHKUWHU %H]XJVUHFKWVDXVVFKOXVV HUPII
9RUVWDQG HUPIFKWLJW 1+U GLH 9HUIX%HUXQJ E]Z 9HUZHQGXQJ HLJHQH
9HUIX%HUXQJ DOV sEHU GLH %|UVH RGHU GXUFK HLQ |[IIHQWOLFKHV
$QZHQGXQJ GHU 5HJHOXQJHQ *EHU GHQ %H]XJVUHFKWVDXVVFKOXVV GH
XQG GDV *UXQGNDSLWDO GXUFK (LQJLHKXQJ GLHVHU HLJHQHQ
+DXSWYHUVDPPOXQJVEHVFKOXVV KHUDE]XVHW]HQ 'LHVH (UPIFKWLJXQJ
DEJHODXIHQ

'HU 9RUVWDQG LVW Il+U GLH 'DXHU YRQ I+Ql -DKUHQ DE GHP $XIXVW
t $NW* PLW =XVWLPPXQJ GHV $XIVLFKWVUDWHV GDV *UXQGNDSLWI
Y, XP ELV ]X ZHLWHUH v, GXUFK $XVJDEH YRQ ELV ]X
DX ,QKDEHU ODXWHQGH 6WDPPDNWLHQ 6W+<FNDNWLHQ JHJHQ %DU

DOOHQIDOOV LQ PHKUHUHQ 7UDQFKHQ # ]X HUK|KHQ



,Q GHU DX%HURUGHQWOLFKHQ +DXSWYHUVDPPOXQJ YRP -IQQHU

$XVIDEH YRQ ‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ ELV ]X HLQHP *H
Yo XQWHU %H]XJVUHFKWVDXVVFKOXVV HUPIFKWLJW 'LH :DQGHO

ZXUGHQ XQWHU $XVVFK|SIXQJ GHU JHVDPWHQ P|JOLFKHQ 1RPLQDOH DP

"HLWHUV ZXUGH LQ GLHVHU +DXSWYHUVDPPOXQJ HLQH EHGLQJWH (UK|KX
1X Ya» GXUFK $XVJDEH YRQ ELV ]X 6WeFN QHXHU DXI ,QKDEHU
6WFNDNWLHQ ]XU $XVJDEH DQ *OIXELJHU YRQ :DQGHOVFKXOGYHUVFEKUF

'HU I-U GLH VRQVWLJHQ (LIJHQNDSLWDOLQVWUXPHQWH DXVJHZLHVHQH %
‘:DQGOXQJVUHFKWH DXV GHQ EHIJHEHQHQ :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJ

'LH QLFKW EHKHUUVFKHQGHQ $QWHLOH XPIDVVHQ GLH GLUHNWHQ )UHF
YROONRQVROLGLHUWHQ 7+< '2 &2 gNUDP +L]PHWOHUL $ 0 LQ +|KH YRQ

/IDVWLQJ ,PSUHVVLRQV )RRG &RPSDQ\ /WG LQ +|KH YRQ XQG GHU YRO
1IHWKHUODQGV +ROGLQJ % 9 LQ +|KH YRQ "HLWHUV HUIROJW XQWHU
GHU QLFKW EHKHUUVFKHQGHQ $QWHLOH YRQ DQ GHU '2 &2 LP 3/$7,:
*PE+

'HQ (LQIOXVV YRQ $QWHLOVHLIJQHUQ QLFKW EHKHUUVFKHQGHU $QWHLOH
PLW PDWHULHOOHU %HWHLOLJXQJ DQ 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQ DXI| GLH ¢
8QWHUQHKPHQ VWHOOHQ GLH QDFKVWHKHQGHQ hEHUVLFKWHQ GDU

0lU] 0lU]

+DXSW B6WLPPUHFKWWW UHVXOWO%EFKZHUW 1&HW UHVXOW%EFKZHUW 1&,
1DPH GHV 7TRFKWHUXQWHUQHKPHRQWHGHUODVVXQJ DQWHLO LQ PY LQ PY LQ PY% LQ P/

7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6 7*UNHL

*HVFKIIVMDKU

LQ PY (UJHEQLV * 9

8PVDW] $XI OXWWHU 6RQVWLJIHV 'LYLGHQGHQ
1DPH GHV 7RFKWHUXQWHUQHKPHQWUO|VEHQGXQJHQ XQWHUQHKPHWQQGHUKHLW*HVDPW (UJHEQLV OLQGHUKHLWHQ

7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6

*HVFKIIWVMDKU

UJHEQLV * 9
LQ PY% ( Q

8PVDW] $XI1 0OXWWHU 6RQVWLJIHV 'LYLGHQGHQ
1DPH GHV 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQWUO|VEAHQGXQJHQ XQWHUQHKPBWQQGHUKHLW*HVDPW (UJHEQLV OLQGHUKHLWHQ

7+<'2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6

0l1U]

LQ PY 9HUP|JHQ 6FKXOGHQ (LJHQNDSLWDO

1LFKW
OXWWHBHKHUUVFKHQGH
1DPH GHV 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQV . XUJIULVWLJI/DQJIULVWLJ .XUJIULVWLI/DQJIULVWKRQWHUQHKPHQ $QWHLOH

7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6

0lU]

LQ P 9HUP|JHQ 6FKXOGHQ (LJHQNDSLWDO

1LFKW
OXWWHBHKHUUVFKHQGH
1DPH GHV 7TRFKWHUXQWHUQHKPHQV . XUJIULVWLJ/DQJIULVWLJ .XUJIULVWLI/DQJIULVWXDWHUQHKPHQ $QWHLOH

7+<'2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6




0l1U]

&DVK )ORZV

LQ PY
9HUIQGHUXQJ GHU
&DVKIORZ DXV GHU &DVKIORZ DXV GHIDKOXQJVPLWWHO XQG
EHWULHEOLFKHQ 7IWLJRBVWIORZ DXV GHU )LQDQJLHUXQJV =DKOXQJVPLWWHO
1DPH GHV 7RFKWHUXQWHUQHKPHQV 1HWWR &DVKIORQYHVWLWLRQVWIWLINHLW WIWLINHLW ITXLYDOHQWH

7+< '2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6

0l1U]

&DVK )ORZV

LQ PY
9HUIQGHUXQJ GHU
&DVKIORZ DXV GHU &DVKIORZ DXV GHIDKOXQJVPLWWHO XQG
EHWULHEOLFKHQ 7IWLJRBVWIORZ DXV GHU )LQDQJLHUXQJVY =DKOXQJVPLWWHO
1DPH GHV 7RFKWHUXQWHUQHKPHQV 1HWWR &DVKIORDQYHVWLWLRQVWIWLINHLW WIWLINHLW ITXLYDOHQWH

7+<'2 &2 ,NUDP +L]PHWOHUL $ 6

'DV YROONRQVROLGLHUWH 7RFKWHUXQWHUQHKPHQ 7+< '2 &2 ,NUDP +L
JHVHW]OLFKHU $QIRUGHUXQJHQ HLQHQ DEZHLFKHQGHQ %LODQ]VWLFKWD.

'DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ

'LH '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW KDW DP -IQQHU ‘:DQGHOVFK)
PLW HLQHP *HVDPWQHQQEHWUDJ YRQ PY% HLQHU /DXIJHLW YRQ 1+QI -
YRQ S D EHJHEHQ 'LHVH 6FKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ N|QQHQ QDFK
6WDPPDNWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW JHZDQGHOW ZHUGHQ %HL GHP GHU]
YRQ Y EHUHFKWLJW MHGH :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJ [XP 8PWDX
%DVLHUHQG DXI| HLQHP 5HIHUHQ]JNXUV YRQ Y4 HUJLEW VLFK VRPLW |

,P )DOOH YRQ (LJHQNDSLWDOUHVWUXNWXULHUXQJHQ RGHU 'LYL!
:DQGOXQJVSUHLY DQJHSDVVW

‘IKUHQG GHV *HVFKIIWVMDKUHV JDE HV :DQGOXQJVWHUPLQH DC
‘"HUW YROQ PY% LQ $NWLHQ JHZDQGHOW ZXUGHQ ,QIROJH GHU :DQG(
$NWLHQNDSLWDO | PY% HUK|KW (EHQVR HUK|KWH VLFK GLH .DSLWDOU
%HWUDJ PY% 'HU 5HVWZHUW GHU 7HLODNWLHQ LQ +|KH YRQ 7
XPJHZDQGHOW ZHUGHQ NRQQWHQ ZXUGH LQ EDU DXVJH]DKOW

'LH LQ GHU %LODQ] DXVJHZLHVHQH 9HUELQGOLFKNHLW DXV GHU :DQGF
P¥ 9- P Y4

6RQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ ODQJIUL\

LQ P¥% 01U] 01U]
‘DUOHKHQ

/HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ

'LH VRQVWLJHQ ODQJIULVWLJHQ ILQDQ]JLHOOHQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ H
LP YLHUWHQ 4XDUWDO GHV *HVFKIIWVMDKLPHQHQ 'DUOHKHQ LQ +|KH Y
PY% O P% VRZLH ODQJIULVWLJH /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ

‘HLWHUH (UOIXWHUXQJHQ ]X GLHVHQ )LQDQJLQVWWKPHQWHQ HQWKIOW $E



/IDQJIULVWLJIH 5« FNVWHOOXQJHQ

'LH =XVDPPHQVHW]XQJ GHU ODQJIULVWLJIJHQ 5*FNVWHOOXQJHQ DXV S$UE
]IXP $EVFKOXVVVWLFKWDJ ZLH IROJW GDU

LQ PY% 0lU] 01U]

$EIHUWLIXQJVU*FNVWHOOXQJHQ '%2

6RQVWLJIH 5.FNVWHOOXQJHQ
6XPPH

9RP *HVDPWEHWUDJ GHU ODQJIULVWLJIHQ 5¢PKVWHOOXRGHQ XMLIQWBLVWLJ
ITOOLJ

'LH VRQVWLJHQ 5+FNVWHOOXQJHQ EHLQKDOWHQ (QWJHOWEHVWDQGWH

JHVWXQGHW ZHUGHQ (LQ %! YRQ PY% ZXUGH LP *HVFKIIWVN

JHELOGHW LP *HVFKIIWVMDKU XQG JDE HV MH.
=X1+KUXQJ LQ +|KH YRQ P¥% 'DU<EHU KLQDXV LVW LQ GHQ VRQVWLJ
5sFNEDXYHUSIOLFKWXQJ LQ +|KH YRQ P%4 HQWKDOWHQ

'LH $QZDUWVFKDIWVEDUZHUWH GHU OHLVWXQJVRULHQWLHUWHQ 9HUVI
-XELOIXPVJHOGHU KDEHQ VLFK LP *HVFKIEWVMIPKORUMDKU IROJHQGHUP
HQWZLFNHOW

$EIHUWLIXQJIHQ 3HQVLRQHQ -XELOIXPVJHOGHU

LQ PY%

%DUZHUW GHU 9HUSIOLFKWXQJHQ '%2
DP $SULO

9HUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKH *HZLQQH XQG
9HUOXVWH

GDYRQ DXV bQGHUXQJHQ GHU GHPRJUDILVFKHQ
$QQDKPHQ

%DUZHUW GHU 9HUSIOLFKWXQJHQ '%2
SHU 01U]

'LHVH 3RVLWLRQ LVW LP 3HUVRQDODXIZDQG HUIDVVW

'LHVH 3RVLWLRQ LVW |+U -XELOIXPVJHOGHU LP 3HUVRQDODXIZDQG HUIDVVW

'LH WDWVIFKOLFKH (QWZLFNOXQJ GHU 9HUSIOLFKWXQJHQ NDQQ LQIR
'LUWVFKDIWV XQG VR]LDOHU %HGLQJXQJHQ YRQ GHQ $QQDKPHQ DEZHI
]XJUXQGH OLHJHQ 'LH GDUDXV UHVXOWLHUHQGHQ :HUWDQSDVVXQJHQ
GLHVHU $QQDKPHQ LQ GHU YRUVWHKHQGHQ $EELOGXQJ DOV YHUVLFKH
XQG 9HUOXVWH DXVJHZLHVHQ

'2 &2 HUIDVVW YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKH *HZLQQH XQG 9HUOX
3HQVLRQVU*FNVWHOOXQJHQ LP -DKU LKUHU (QWVWHKXQJ LQ GHU
HUIROJVQHXWUDO DOV 1HXEHZHUWXQJ QDFK ,$6 %HL -XELOIXPVJHOG!
GHU O9HUSIOLFKWXQJ XQPIMUWRQPDDXKGMQYG*HZLQQ XQG 9HUOXVWUHI



EHUsFNVLFKWLJW 'HU =LQVDXIZDQG DXV GHU $XI]LQVXQJ GHU 3HUV
JLOQDQ]HUJHEQYUWHZLHVHQ

'LH $XIZHQGXQJHQ DXV $EIHUWLJIJXQJHQ XQG 3HQVLRQHQ VHW]HQ VLFK ZlI
LQ GHQ MHZHLOV DQJHJHEHQHQ 3RVWHQ GHU *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFK

*X9 3RVLWLRQ $EIHUWLIXQJIHQ 3HQVLRQHQ

LQ P%

/IDXIHQGHU 'LHQVW]HLWDXIZDQI3HUVRQDODXIZDQG

_ JLQDQJLHUXQJV
=LQVDXIZDQG DXIZHQGXQJHQ

6XPPH

(UWUDJVWHXHUQ

'LH WDWVIFKOLFKHQ (UWUDJVWHXHUIRUGHUXQJHQ UHVXOWLHUHQ DXV 6)
S5HFKWVDQVSUXFK ]XU 9HUUHFKQXQJ WDWVIFKOLFKHU 6WHXHUIRUGHUXQJ
ZXUGH HLQH 6DOGLHUXQJ YRUJHQRPPHQ

'LH ODWHQWHQ 6WHXMUP ]XPUHVXOWLHUHQ DXV WHPSRUIUHQ 'LITHUHQ]H
%XFKZHUWHQ YRQ 9HUP|JHQVZHUWHQ XQG 6FKXOGHQ XQG LKUHQ 6
VWHXHUOLFKHQ 9HUOXVWYRUWUIJHQ 'LH ZHVHQWOLFKHQ B8UVDFKHQ
QDFKVWHKHQGH hEHUVLFKW

0lU] 0lU]
$NWLYH ODWHROWH/LYH ODWHQMWMLYH ODWHROWHVLYH ODWHQWH
LQ P¥ 6WHXHUQ 6WHXHUQ 6WHXHUQ BWHXHUQ

,PPDWHULHOOH 9HUP|JHQVZHUWH

XUJIULVWLJH ILQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH XQG
*EULJH NXUJIULVWLJH 9HUP|JHQVZHUWH

I9HUELQGOLFKNHLWHQ

6XPPH DXV WHPSRUIUHQ 'LITHUHQ]HQ
6WHXHUOLFKH 9HUOXVWYRUWUIJH

6DOGLHUXQJ YRQ %HVWDQGVGLIIHUHQ]HQ
JHJHQ+EHU GHU VHOEHQ 6WHXHUEHK|UGH

6XPPH

,P *HVFKIIWVMDKU ZXUGH HLQ 6WHXHUHUWUDJ LR¥:+|®%-H YR®Y DXV

GHU 1HXEHZHUWXQJ YRQ 3HQVLRQV XQG $EIHUWLJIXQJVU<FNVWHOOXQJH
l+U GHQ &DVK )ORZ +HGJH LP VRQVWLJHQ (UJHEQLV HUIDVVW 'LH 5+FNOTL
VRQVWLJIHQ (UJHEQLV ZHLVW HLQHQP%XPKZHURYYRPX! 'HU %XFKZHUW G|
QLFKW EHKHUUVFKHQGHQ $QWHKHL®H EHRY: XJ



'LH DNWLYLHUWHQ XQG QLFKW DNWLYLHUWHQ 9HUOXVWYRUWUIJH XQG G
SHUOXVWYRUWUIJH YHUDQVFKDXOLFKW IROJHQGH hEHUVLFKW

LQ PY% 0l1U] 01U]

$NWLYLHUWH 9HUOXVWYRUWUIJH

GDYRQ LQ PHKU DOV |+Ql -DKUHQ YHUIDOOEDUH 9HUOXVWYRUWUIJH RKQH XQYHUIDOOEDUH
9HUOXVWYRUWUIJH

8QYHUIDOOEDUH 9HUOXVWYRUWUIJH
6XPPH QRFK QLFKW JHQXW]JWHU 9HUOXVWYRUWUIJH

‘2 &2 KDW LP *HVFKIIWVMDKU ODWHQWH 6WHXHUQ LQ +|]KH YRQ P Y4
QLFKW EHU*FNVLFKWLJWH 9HUOXVWYRUWUIJH DQJHVHW]W )eU VWHXHUC
P% 9- P VLQG NHLQH ODWHQWHQ 6WHXHUQ DNWLYLHUW C

SRWHQ]JLHOOHQ 6WHXHUYRUWHLOH LQQHUKDOE GHV 30DQXQJV]HLWUDXF
9RQ LP 9RUMDKU DNWLYLHUWHQ 9HUOXVWYRUWUIJHQ ZXUGHQ DNWLYH
PY% 9- P¥% ZHUWEHULFKWLJW

(LQH %LODQ]JLHUXQJ YRQ QLFKW GXUFK SDVVLYH ODWHQWH 6WHXHUC
BWHXHUQ DXI WHPSRUIUH 'LITHUHQ]HQ XQG 9HUOXVWYRUWUIJH HUIRUG
+LQZHLVH GDVV LQ GHQ QDFKIROJHQGHQ 1¢Ql *HVFKIIWVMDKUHQ VW
YRUDXVVLFKWOLFKHQ 6WHXHUHQWODVWXQJ KHUDQJH]RJHQ ZHUGHQ N|QQC
GHU :HUWKDOWLJNHLW DNWLYHU ODWHQWHU 6WHXHUQ VLQG JUXQGVIW
WHPSRUIUHQ 'LIITHUHQ]JHQ + GLH ]XN+QIWLJHQ SRVLWLYHQ VWHXHUOLFKH
YRP 9RUVWDQG JHQHKPLIJWHQ 30DQXQJHQ ,QVEHVRQGHUH LQ GHQ /IC
9HUOXVWKLVWRULH LQ GHU Me<QJHUHQ 9HUJDQJHQKHLW GLH $QIRUGHU
9HUOIVVOLFKNHLW GHU 6WHXHUSODQXQJ VWHOOHQ HUK|KW VLQG OLHJF
YRU GDVV LQ GHQ QDFKIROJHQGHQ *HVFKIIWVMDKUHQ VWHXHUOLFKH (L
BWHXHUHQWODVWXQJ KHUDQJH]JRJHQ ZHUGHQ N|QQHQ

'XUFK SRVLWLYH 8PVDW]HQWZLFNOXQJHQ NRQgVWHU 86% 3ROHQWDGLF
6SDQLHQ 9HUOXVWH YHUEUDXFKW ZHUGHQ ,Q GHU *HVDPWEHWUDFKWX
9HUOXVWH LQQHUKDOE GHV 30DQXQJV]HLWUDXPHV 1+Ql -DKUH YHUZHUW

IDWHQWH 6WHXHUVFKXOGHQ GLHRFXWHWWHHCPHQQDRKIIWY RGHU DV
BOQWHUQHKPHQ UHVXOWLHUHQ RXWVLGH EDVLV GLIIHUHQFHYV EOHLE
8PNHKUXQJ GXUFK GLH '2 &2 *UXSSH JHVWHXHUW ZHUGHQ NDQQ XQG L
ZDKUVFKHLQOLFK LVW

6RQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ NXU]JIULYV

LQ P¥ 01U] 01U]
‘DUOHKHQ

XUJIULVWLIH /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ NXUJIULVWLJ

+LQVLFKWOLFK GHU [XNeQIWLJHQ $EIO<VVH ZLUG DXI| $EVFKQLWW YHU.



9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJH
'LH 9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ KDEHQ VLF

LQ PY% 0lU] 01U]
9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ

1RFK QLFKW IDNWXULHUWH /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ
9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ

XUJIULVWLJIJH 5« FNVWHOOXQJHQ
'LH NXUJIULVWLIJHQ 5« FNVWHOOXQJHQ KDEHQ VLFK LP *HVFKIIWVMDKU ZLF

9HU
6WDQG SHU IQGHUXQJ 6WDQG SHU
$SULO:IKUXQJV .RQVROLGLH 0lU]
LQ PY% IQGHUXQJHQUXQJIJVNUMIHIZHQGXQJI $XIO|VXQJ =XI+KUXQJ 7UDQVIHU

6RQVWLIJH 3HUVRQDOU*FNVWHOOXQJHQ

6RQVWLJIJH 5 FNVWHOOXQJHQ

6XPPH

'LH VRQVWLJHQ 3HUVRQDOU*FNVWHOOXQJHQ EHWUHIIHQ OHLVWXQJVEH]F
YRQ PY O- P% ,Q GHQ VRQVWLJHQ 5+FNVWHOOXQJHQ VLQG LP :HV
XQG %HUDWXQJVNRVWHQ 3URJHVVNRVWHQ VRZLH ZHLWHUH JHJHQZI
$EJUHQ]IXQJHQ HQWKDOWHQ

6RQVWLIJH 9HUELQGOLFKNHLWHQ NXU]JIULVWLJ
'LH VRQVWLIHQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ NXU]JIULVWLJ VHW]HQ VLFK ZLH IR

LQ PY 0lU] 0lU]
(UKDOWHQH $Q]DKOXQJHQ DXI %HVWHOOXQJHQ

=XZHQGXQJHQ GHU |IIHQWOLFKHQ +DQG
6XPPH

'LH (UI+OO0XQJ GHU 9HUSIOLFKWXQJHQ ZLUG LQQHUKDOE YRQ ORQDWHC
HUZDUWHW <EULJHQ O9HUELQGOLFKNHLWHQ EHWUHIIHQ +EHUZLHJHQG
9HUSIOLFKWXQJHQ JHJHQ+EHU 6R]JLDOYHUVLFKHUXQJVWUIJHUQ VRZLH
'LHQVWQHKPHUQ I+U ODXIHQGH (QWJHOW]DKOXQJHQ

'LH =XZHQGXQJHQ GHU [IIHQWOLFKHQ +DQG EHWUHIIHQ 'DUOHKHQ Il
DQJHPHVVHQH 6LFKHUKHLW EHVWHKW GDVV GLHVH HUODVVHQ ZHUG
%HGLQJXQJ I+U GHQ (UODVV GHU 'DUOHKHQ LVW HLQ $QIDOO YRQ
*HVHOOVFKDIWHQ



(UOIXWHUXQJHQ ]XU .RQJHUQ *HZLQQ XQG 9HUOXV

8PVDW]HUO|VH

'2 &2 HUJLHOW (UO|VH DXV 9HUWUIJHQ PLW .XQGHQ LP :HVHQWOLFKH:
&DWHULQJ +DQGOLQJ XQG ,QIUDVWUXNWXUOHLVWXQJHQ

'LH 8PVDW]HUO|VH DXV 9HUWUIJHQ PLW .XQGHQ JOLHGHUQ VLFK QDFK 6F
5HJLRQHQ ZLH IROJW

L OWHUQDWLRQDO (YHRMVWDXULQWV
/[IQGHU $LUOLQH &DWHULQJ &DWHULQIRXQJHV +RV/IHOV 6XPPH

6RQVWLJIH /IQGHU
7RWDO

'LH IROJHQGH 7TDEHOOH JLEW $XVNXQIW *sEHU JRUGHUXQJHQ Y
9HUWUDJVYHUP|JHQVZHUWH XQG 9HUWUDJVYHUELQGOLFKNHLWHQ

LQ P¥% 0lU] 01U]
YJRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ

9HUWUDJVYHUELQGOLFKNHLWHQ

)sU GLH JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHQ ZXUGHQ :HUW
PY% 9- PY% JHEXFKW

'LH LP *HVFKIIWVMDKU DNWLYLHUWHQ 9HUWUDJVNRVW HP®: LEHWBHI MRQ L P

‘HVHQWOLFKHQ 9HUWUDJVHUI*OOXQJVNRVWHQ ZHOFKH DE 9HUWUDJVEHJ
9HUWUDJVODXI]JHLW DEJHVFKULHEHQ ZHUGHQ ,P *ZAXUF&HIQVVINDWUY LHU)
9HUWUDJVNRVWHQ LQ +PKAH SGROQPI%LJ DE.HQ 'LHUWBMWEUDJIJVNRVWHQ VLQG L
%LODQ] XQWHU GHEUIRWLODBDULVWLIH 9HDRYIMQUAMH QY H

9HUWUDJVYHUP|JHQVZHUWH EHWUHIIHQ LP :HVHQWOLFKHQ $QVSU-*FKI|
DEJHVFKORVVHQH DEHU ]XP 6WLFKWDJ QRFK QLFKW IDNWXULHUWH /HLVYV

9HUWUDJVYHUELQGOLFKNHLWHQ EHWUHIIHQ XQWHU DQGHUHP QDFKWUIJ(
HLQHP $EIOXVV LQQHUKDOE HLQHV -DKUHV ]X UHFKQHQ LVW 9RQ GHQ 9t
LP *HVFKIIWVMDKU HLQ %HWUDJ LQ +|KRWRQ GHQ 8PVDW]HUO|VHQ HUID"



6RQVWLIJH EHWULHEOLFKH (UWUIJH
'LH VRQVWLIJHQ EHWULHEOLFKHQ (UWUIJH EHWUHIIHE}Z PLPHYRYM W/K/W DK U

LQ PY *HVEKIITWVMDKU*HVFKIITWVNMDKU

(UWUIJH DXV GHU $XI0O|VXQJ YRQ 5.FNVWHOOXQJHQ

hEULJH VRQVWLJH EHWULHEOLFKH (UWUIJH
6 XPPH

,P 9RUMDKU ZDU LQ GHQ *<EULJHQ VRQVWLJHQ EHWULHEOLFKHQ (UWUI
PYs HQWKDOWHQ GHU LP :HVHQWOLFKHQ DXV (UWUIJHQ DXV GHP

8PVDWJHUVDW] XQG GHP $XVIDOOVERQXV LQ gVWHUUHLFK VRZLH GHU |

6FKDGHQDXVJOHLFK LQ '"HXWVFKODQG UHVXOWLHUWH

ODWHULDODXIZDQG

,P *HVFKIIWVMDKU XQG LP 9RUMDKU VLQG ODWHULDODXIZHQGXQJHQ X
leU EHJRJHQH /HLVWXQJHQ LQ IROJHQGHU +|KH DQJHIDOOHQ

LQ P¥% *HVFKIITWVMDKU*HVFKIITWVNMNDKU

ODWHULDODXIZDQG LQNO +DQGHOVZDUHQHLQVDW]

$XIZHQGXQJIHQ I+U EH]JRIJHQH /HLVWXQJIHQ
6XPPH

'LH EH]JRJHQHQ /HLVWXQJHQ XPIDVVHQ LP :HVHQWOLFKHQ GLH $QPLHW
]XJHNDXIWHY 3HUVRQDO

SHUVRQDODXIZDQG

P2 &2 .RQ]JHUQ ZDUHQ LP *HVFKIIWVMDKUWXUFKVFKQLWWOL
$UEHLWQHKPHU,QQHQ$WEHLWQHKPHU,QQHQ EHVFKIIWLIW

'LH 3BHUVRQDODXIZHQGXQJHQ VHW]WHQ VLFK LP *HVFKIIWVMDKU XQG LP 9

LQ P¥% *HVFKIIWVMNDKU*HVFKIITWVNMNMDKU

/|[KQH XQG *HKIOWHU

$XIZHQGXQJIHQ I+U $EIHUWLIXQJHQ 3HQVLRQHQ XQG /HLVWXQJHQ DQ EHWULFEOLFKH
OLWDUEHLWHUYRUVRUJHNDVVHQ

$XIZHQGXQJIJHQ I*U JHVHW]OLFK YRUJHVFKULHEHQH 6R]JLDODE.DEHQ VRZLH YRP (QWJHOW
DEKIQJLJH $EJDEHQ XQG 3IOLFKWEHLWUIJH

6RQVWLJH 3HUVRQDODXIZHQGXQJHQ
6XPPH

,Q gVWHUUHLFK ZXB&HQ- P¥% LQ OLWDUEHLWHUYRUVRUJHNDVVHQ HLQJ

,P 9RUMDKU ZDUHQ LQ GHQ 3HUVRQDODXIZHQGXQJHQ (UWUIJH DXV [IIHC
EHLVSLHOVZHLVH 8QWHUVW*W]XQJHQ I+U .XU]JDUEHLW XQG (UWUIJH DXV
+|KH YRQ P% HQWKDOWHQ



BRQVWLJH EHWULHEOLFKH $XIZHQGXQJHQ
'LH VRQVWLJHQ EHWULHEOLFKHQ $XIZHQGXQJHQ EHWUHIIHQ

LQ P¥% *HVFKIITWVMDKU*HVFKIITWVNDKU

OLHWHQ 3DFKWHQ XQG %HWULHEVNRVWHQ LQNO $LUSRUWDIEJDEHQ

hEULJHU VRQVWLJHU EHWULHEOLFKHU $X1ZDQG

6 XPPH

'LH $XIZHQGXQJHQ I+U GHQ $EVFKOXVVSU+IHU EHWUXJHQ I+U GLH 3U+IXQ

XQG GHU (LQJHODEVFKO+«VMDKU PY% 9- P¥ 9- PY I-U
6WHXHUEHUDWXQJ PY% 9- P¥% I-U VRQVWLIJH %HUDWXQJVOHL)

9- P% 11U VRQVWLIJH %HVWIWLIXQJVOHLVWXQJHQ

(UJHEQLV DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]JLHUWHQ

*HVEKIITWVMDKU*HVFKIITWVMDKU

LQ PY%

(UJHEQLV DXV %HWHLOLJXQJHQ

,P (UJHEQLYVY DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQJLHUWHQ %HWHLOLJX
9HUNDXIVHUO|VHQ XQG PY% DXV %XFKZHUWDEJIQJHQ HQWKDOWHQ
(UJHEQLVY DXV QDFK GHU (TXLW\ OHWKRGH ELODQ]JLHUWHQ %HWHLOLJ

(QWNRQVROLGLHUXQJ HQWKDOWHQ

$EVFKUHLEXQJHQ XQG (IITHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU

'LH LQ GHU *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ DXVJHZLHVHQHQ $EVFKU]
"HUWKDOWLJNHLWVSU+IXQJHQ XPIDVVHQ

LQ P¥% *HVEKIITWVMDKU*HVFKIITWVNMDKU

30DQPI%LIJH $SEVFKUHLEXQJHQ

(ITHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU«IXQJHQ

6XPPH

,P 9RUMDKU ZDUHQ LQ GHU 3RVLWLRQ (IITHNWH DXV HUWKDOWLJNHLYV

"HUWPLQGHUXQJHQ DX| 6DFKDQODJHYHUP|JHQ LQ +|KH YRQ PY% VRZLE
HLQHV *EULJHQ ODQJIULVWLJIHQ 9HUP|JHQVZHUWHYV LQ +|KH YRQ PY |
DXl GLH $EVFKQLWWH XQG YHUZLHVHQ

'LH $XIWHLOXQJ GHU DXVIJHZLHVHQHQ (ITHNWH DXV "HUWKDOWLJI
*HVFKIITWVVHIPHQWH LVW GHU 6HIPHQWEHULFKWHUVWDWWXQJ ]X HQWQH



JLQDQ]HUJHEQLV
'LH =XVDPPHQVHW]XQJ GHV )LOQDQ]JHUJHEQLVVHV JHLJW IROJHQGH hEHUVL

LQ P¥% *HVFKIITWVMDKU*HVFKIITWVNDKU

(UWUIJH DXV VRQVWLJHQ :HUWSDSLHUHQ GHV $QODJHYHUP|JKQV
QVHQ XQG IKQOLFKH (UWUIJH

6RQVWLJIHV J)LQDQJHUJHEQLYV

6 XPPH

,Q GHQ =LQVHQ XQG IKQOLFKHQ (UWUIJHQ VLQG LP :HVHQWOLF
=DKOXQJVPLWWHOITXLYDOIHL HIM@WKMHGHU 7+UN

,Q GHQ =LQVHQ XQG IKQOLFKHQ $XIZHQGXQJHQ I+U GLH LP -1QQHIGXQJIF

EHJHEHQHQ :DQGHOVFKXOGYHUVFKUH PY, 9- PY% 1+U .UHGLWH IeU
$XIJLQVXQJ YRQ /HLVWXQJHQ QDFK %HHQGLJXQJ GHV $UEHLWVYHUKIOWQ
IIOOLJHQ 9HUSIOLFKWXQJ}t PY, O- PY% VRZLH DXV GHU $XI]LQVXQJ
JHDVLQJYHUELQGOLFKNHL PY 9f P% HQWKDOWHQ

'DV  VRQVWLJH )LQDQJHUJHEQLV EHLQKDOWHW :IKUXQJVHIIHNWH DXV
JUHPGZIKUXQJ

(UWUDJVWHXHUQ

'LH (UWUDJVWHXHUQ VHW]HQ VLFK ZLH IROJW DXV WDWVIFKOLFKHQ
]IXVDPPHQ

LQ PY *HVFKIITWVMDKU*HVFKIITWVNMDKU

7TDWVIFKOLFKH (UWUDJVWHXHUQ

/IDWHQWH (UWUDJVWHXHUQ
6XPPH

9RQ GHQ WDWVIFKOLFKHQ (UWUDJVWI®P¥HWWQ HQWIKDOIHQ@GDV ODXIHQGH -D
(UWUDJVWHXHUHUWUIJH LQ +#A%H %RQ P% EHWUHIIHQ $QSDVVXQJHQ Y
9RUMDKUHQ DQJHIDOOHQHQ 6WHXHUQ

'LH LP *HVFKIIWVMDKU DXVJHZLHVHQHQ (UWUDJVWHXHUQ OHLWHQ VLFK
HUZDUWHWHQ (UWUDJVWHXHUDXIZDQG DE GHU VLFK EHL $QZHQGXQJ
‘2 &2 DXI GDV .RQJHUQHUJHEQLYV YRU 6WHXHUQ HUJHEHQ KIWWH



LQ P¥% *HVFKIIWVMDKU*HVFKIITWVNMNDKU

(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ

$XVIHZLHVHQHU 6WHXHUDXIZDQG
(ITHNWLYHU 6WHXHUVDW]

'LH HITHNWLYH 6WHXHUEHODVWXQJ GHV '2 &2 .RQJHUQV DOV 9HUKIO
6WHXHUDXIZDQGHV ]XP (UJHEQLV YRU (L 9-HXHUQ EHWUIJW

(UJHEQLV MH $NWLH

'DV  XQYHUZIVVHUWH (UJHEQLV MH $NWLH EHUHFKQHW VLFK DOV 4X
*HVHOOVFKDIWHU YRQ '2 &2 HQWIDOOHQGHQ .RQJHUQHUJHEQLV XQG G
DXVJHJHEHQHU $NWLHQ ZIKUHQG GHV *HVFKIIWVMDKUHYV

*HVFKIIWVMDKU*HVFKIITWVMDKU

.RQJHUQHUJHEQLV LQ P¥%

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO DXVJHJHEHQHU $MWLHQ LQ 6W<F \
8QYHUZIVVHUWHYV (UJHEQLV MH $NWLH LQ Y%

'DV YHUZIVVHUWH (UJHEQLV MH $NWLH HUJLEW VLFK LQGHP GLH G»
DXVJHIJHEHQHQ $NWLHQ XP GLH JHZLFKWHWHQ GXUFKVFKQLWWOLFKHQ ¢
(V ZLUG DQJHQRPPHQ GDVV GLH :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ LQ $
GHU 1HWWRJHZLQQ XP GHQ =LQVDXIZDQG XQG GHQ 6WHXHUHIIHNW EHUHL

*HVFKIIWVMDKU*HVFKIITWVMDKU

RQJHUQHUJHEQLV YHUZHQGHW ]XU (UPLWWOXQJ GHV YHUZIV/HUWHQ (UJHEQLVVHV MH
$SNWLH LQ PY%

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO DXVJHJHEHQHU $MWLHQ
JHZLFKWHWHU 'XUFKVFKQLWW SRWHQ]JLHOOHU $NWLHQ LQ 6\/*FN

9HUZIVVHUWHYV (UJHEQLV MH $NWLH LQ %

(LQH hEHUOHLWXQJVUHFKQXQJ GHU LP 8PODXI EHILQGOLFKHQ $NWL
$EVFKOXVVVWLFKWDJ LVW LQ IROJHQGHU 7DEHOOH HUVLFKWOLFK $NWLH

hEHUOHLWXQJVUHFKQXQJ GHU LP 8PODXI EHILQGOLFKHQ $NWLHQ DP $QIDQJ XQG DP $EVFKOXVVVWLFKW|
LQ 6W-FN
1XP $sSULO DXVJHJHEHQ

1XP 0lU] DXVJHJHEHQ




JROJHQGHU 7DEHOOH LVW GLH hEHUOHLWXQJ GHV .RQJHUQHUJHEQLVVHY\
XU (UPLWWOXQJ GHVY YHUZIVVHUWHQ (UJHEQLVVHV MH $NWLH YHUZHQGH

LQ PY *HVFKIIWVMNDKU

.RQJHUQHUJHEQLV

.RQJHUQHUJHEQLV YHUZHQGHW ]XU (UPLWWOXQJ GHV YHUZIVVHUWIHQ (UJHEQLVV A4V MH $NV

YROJHQGHU 7DEHOOH LVW GLH hEHUOHLWXQJ GHU JHZLFKWHWHQ GXUFK\
$NWLHQ DXI GLH JHZLFKWHWHQ GXUFKVFKQLWWOLFKHQ $Q]DKO DXVJH
JHZLFKWHWHQ 'XUFKVFKQLWW SRWHQJLHOOHQ $NWLHQ ]X HQWQHKPHQ

LQ 6W+FN *HVFKIIWVNMNDKU

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO DXVJHIJHEHQHU $NWLHQ

JHZLFKWHWHU 'XUFKVFKQLWW SRWHQ]JLHOOHU 6WDPPDNWLHQ

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO DXVJHIJHEHQHU $NWLHQ JHZLFKWHWHU 'XUFK\
$NWLHQ

"HLWHUH (UOIXWHUXQJHQ KLQVLFKWOLFK bQGHUXQJ GHU $Q]DKO GHU 86

9RUVFKODJ IU GLH *HZLQQYHUZHQGXQJ

*HPI% GHQ %HVWLPPXQJHQ GHV $NWLHQJHVHW]HY ELOGHW GHU
5HFKQXQJVOHIXQJVYRUVFKULIWHQ DXIJHVWHOOWH -DKUHVDEVFKOXVV C

IXP 0lU] GLH *UXQGODJH 11U GLH $XVVFKWWXQJ HLQHU 'L
-DKUHVDEVFKOXVV ZHLVW HLQHQ %LOD! P DXV 'HU 9RUVWDQG VFKOIJ\
+DXSWYHUVDPPOXQJ YRU HLQH 'LYLC Y4 MH GLYLGHQGHQEHUHFKWLJ'

DXV]XVFK*WWHQ 'LH YRUJHVFKODJHQH 'LYLGHQGH O|VW LP )DOO
6WHXHUZLUNXQJHQ EHL '2 &2 DXV



(UOIXWHUXQJHQ ]XU .RQJHUQ *HOGIOXVVUHFKQXQ.
BWDWHPHQW

'LH 'DUVWHOOXQJ GHU &DVKIORZV DXV GHU EHWULHEOLFKHQ 7IWLJNHL
OHWKRGH "HU JLOQODQ]PLWWHOEHVWDQG HQWVSULFKW GHQ
=DKOXQJVPLWWHOITXLYDOHQWHQ ODXW %LODQ] 6LH XPIDVVHQ .DV
%DQNJIJXWKDEHQ

‘LH (UWUDJVWHXHU]DKOXQJHQ VLQG JHVRQGHUW LP &DVKIORZ DXV (
DXVIJHZLHVHQ

'HU %UXWWR &DVKIORZ EHWUWIWQG OLHIJW XPPY% <EHU MHQHP GHYV
9HUJOHLFKV]JHLWUDXPHY GHV 9RUMDKUHYV 8QWHU (LQEH]JLHKXQJ GHU
&DSLWDO XQG GHU =DKOXQJHQ I-U (UWUDJVWHXHUQ HUJLEW VLFK HLQ
7TIWLINHLW LQ +|KH YRRQ 9- P Y4

'HU &DVKIORZ DXV GHU ,QYHVWLWLRQVWIWLINP%ZW 9EHOLHIPMLFKLIDXI
]JDKOXQJVZLUNVDPHQ ,QYHVWLWLRQHQ LQ 6DFKDQODJHQ XQG LPPDWHUL

PY% O- P¥% ,P *HVFKIIWVMDKU JDE HV QLFKW ]DKOXQJVZLUN
=XJIQJH ]X LQ GHQ 6DFKDQODJHQ DXVJHZLHVHQHQ 1XW]XQJVUHFKWHQ Q
PY% VLHKH $EVFKQLWW 'LH YHUEOHLEHQGH 'LIITHUHQ] ]JZLVFKHQ

,QYHVWLWLRQHQ LQ 6QG GHQ =XJIQJHQ ]X 6DFKDQODJHQ VLHKH S$EV
UHVXOWLHUW DXV $XV]DKOXQJHQ EHWUHIIHQG EHUHLWV LP 9RUMDKU
+\SHULQIODWLRQVDQSDVVXQJHQ

'"HU &DVKIORZ DXV GHU )LOQDQJLHUXQJVWIWIR¥WHLOY EHWWZLW 'LH
SHUELQGOLFKNHLWHQ DXV )LOQDQJLHUXQJVWIWLINHLWHQ KDEHRBLNLFK L
IROJW HQWZLFNHOW

':DQGHOVFKXO0OG

1LFKW
(UZLUWVFKDIWHWHVFKUHLE , /HDVLQJ
LQ P (UJHEQLVVH(LJHQNDSLW%%‘]KHU%EW'_TLQOGH DUOHKHQ SQOHLKH vhykiowqLvvh HVPPW

DQWHLO

6WDQG SHU $sULO

$XV]DKOXQJHQ DXV GHU 7LOJXQJ YRQ
JLQDQ]YHUELQGOLFKNHLWHQ

*H]DKOWH =LQVHQ *HOGEHVFKDIIXQJVNRVWHQ

*HVDPWIQGHUXQJ GHV &DVK )ORZ DXV
JLQDQJLHUXQJIVWIWLINHLW

$XVZLUNXQJIJHQ DXV :HFKVHONXUVIQGHUXQJHQ

1HXH bQGHUXQJHQ /HDVLQJYHUKIOWQLVVH

6RQVWLJIH bQGHUXQJHQ EHJRJHQ DXI (LJHQNDSLWDO

6WDQG SHU 0lU]




6HIPHQWEHULFKWHUVWDWWXQJ

'HU 9RUVWDQG YRQ '2 &2 LVW GHU +DXSWHQWVFKHLGXQJVWUIJHU I+U Gl
DXI GLH *HVFKIIWVVHIJPHQWH VRZLH ]XU %HZHUWXQJ LKUHU (UWUDJVNUD
%DVLV YRQ QDFK ,)56 HUPLWWHOWHQ )LQDQ]GDWHQ 'LH %LODQ]JLHUXQJV
EHULFKWVSIOLFKWLJHQ 6HJPHQWH HQWVSUHFKHQ GHQ LP .RQJHL
.RQJHUQELODQ]LHUXQJV XQG EHZHUWXQJVPHWKRGHQ

1DFK GHP ODQDJHPHQW $SSURDFK IROJW GLH 6HJPHQWEHULFKWHU
%HULFKWHUVWDWWXQJ DQ GHQ 9RUVWDQG YRQ '2 &2 IeU GLH *HVFKIIWV

$ $LUOLQH &DWHULQJ
+ ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ XQG
t 5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV

U GDV ODQDJHPHQW VLQG GLH (UJHEQLVJU|%HQ (%,7 XQG (%,7'$ VW
=ZHFNH GHU 5HVVRXUFHQDOORNDWLRQ RULHQWLHUW VLFK GDV 0DQDJ!
GDPLW GDV 6HJPHQWHUJHEQLV LP 6LQQH YRQ ,)56 GDUVWHOOW '
6HIPHQWEHULFKWHUVWDWWXQJ HQWVSUHFKHQ GHQ DXI GHQ ,)56 .RQ]Jl
%LODQJLHUXQJV XQG %HZHUWXQJVPHWKRGHQ 'DV RSHUDWLYH (UJ
6HIPHQWHUJHEQLY EHULFKWHW 'LH 9HUUHFKQXQJVSUHLVH ZHUGHQ
S5LFKWOLQLHQ IHVWJHOHJIW

'DV )LQDQ]JHUJHEQLV XQG GHU BWHXHUDXIZDQG ZHUGHQ LP .RQJHUQ JHQW

'DV 6HJPHQWYHUP|JHQ XPIDVVW LP :HVHQWOLFKHQ *UXQGVWsFNH XQG %
%DXWHQ DXI IUHPGHP *UXQG 1XW]XQJVUHFKWH $QODJHQ LQ %DX
$Q]DKOXQJHQ *HVFKIIWV XQG )LUPHQZHUWH XQG VRQVWLJH 5HFKW
SHVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV GLH ODUNH +pGLDUG XQG LP 6HJF
&DWHULQJ *EULJH ODQJIULVWLJIH 9HUP|JHQVZHUWH

'LH =XRUGQXQJ YRQ ILQDQ]JLHOOHQ 9HUELQGOLFKNHLWHQ ZLUG LQ GHU
GXUFKJHI-KUW

$XI GUHL .RQWLQHQWHQ JHQHULHUW GDV *HVFKIIWVVHIJPHQW $LUC
XQYHUZHFFUHQ LQQRYDWLYHQ XQG NRPSHWLWLYHQ 3URGXNWSRUWIROL
LP '2 &2 .RQJHUQ +HU]JVWe+FN GHV 6HJPHQWYV $LUOLQH &DWHULQJ VLQ
LQWHUQDWLRQDOHQ )OXJKIIHQ XQWHU DQGHUHP ,VWDQEXO J/RQGRQ

':DUVFKDX O0ODLODQG O0ODGULG GLH OLOOLRQHQ 3DVVDJLHUH
PHKU DOV 7DXVHQG )O+JHQ NXOLQDULVFK YHUVRUJWHQ OHKU DOV
. XQGHQSRUWIROLR YRQ '2 &2 8QWHU GLHVHQ ILQGHQ VLFK QDPKDIV
$LUOLQHV $XVWULDQ $LUOLQHV %ULWLVK $LUZD\V &DWKD\ 3DFLILF

(PLUDWHV (WLKDG $LUZD\V (9% $LU (J\SW $LU ,EHULD ,EHULD ([SUF
/27 3ROLVK $LUOLQHV 2PDQ $LU 3HJIJDVXV $LUOLQHV 4DWDU $LU.
XQG 7XUNLVK $LUOLQHYV

P *HVFKIIWVVHIJPHQW ,QWHUQDWLRQDO (YHQW &DWHULQJ LVW GHU '2 &
ELHWHW GHQ .XQGHQ EHL GHQ (YHQWV QHEHQ GHP NODVVLVFKHQ &DW
HLQVFKOLH%OLFK /RILVWLN 'HNRUDWLRQ O|EHO =HOWEDX OXVLN (QW
GHQ 5HIHUHQ]JHQ LQ GLHVHP *HVFKIIWVVHIPHQW JIKOHQ XQWHU DQG

JRUPHO  *UDQGV 3UL[ GLH )LQDOVSLHOH GHU 8()$ &KDPSLRQV /HD
0°QFKQHOWOLDQ] $UHQD XQG GHV 0+QFKQHU 20\PSLDSDUNV VRZLH GD\



)& 5HG %XOO0O 6DO]JEXUJ XQG ). $XVWULD :LHQ /DQJMIKULJH 3DUWQHUVFK
XQG LQWHUQDWLRQDOH 9HUDQVWDOWHU YHUWUDXHQ DXI '2 &2 DOV *D\
+RVSLWDOLW\O|VXQJHQ

,Q GHP 6HJPHQW S5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV OLHJW GHU 8UV.
*HVFKITWVVHIPHQW XPIDVVW HLQH 5HLKH XQWHUVFKLHGOLFKHU %HUHLF
*DVWURQRPLH 5HVWDXUDQWY XQG 'HPHO &DIp +RWHOV XQG OLWDUEHLW

'2 &2 KDW ]ZHL .XQGHQ GHUHQ MHZHLOLJH $QWHLOH DP .RQJHUQXPVD\
8PVDW]HUO|VH PLW GLHVHQ .XQB H® VEHKW WNMDXK U PY% E]Z

PY% 9- PY% E]Z PY% XQG VLQG LQVEHVRQGHUH LQ GHQ 6HJP
&DWHULQJ XQG 5HVWDXUDQWY /RXQJHV +RWHOV HQWKDOWHQ

'LHEHIPHQWEHULFKWHUVWDWWXQJ ]X GHQ *HWAKHWOWHVPHQWHQGDV *HVI
MDKU E]Zz GDV *HVFKIIWVMDKUZLH IROJW GDU

SHVWDXULD QWV
$LUOLQH &DWHU(I%QI%\TVUSDDV\\;\‘:SI?QDJCH IRXQJKEV 7TRWDO
+RWHOV

*HVFKIITWVMDKU

8PVDW] P Y

*HVDPWLQYHVWLWLRQHQ P Ya

WDXUDQWYV
IRXQJEV 7TRWDO
+RWHOV

*HVFKIITWVMDKU yVHUQDWLRQDSd_'V

$LUOLQH &D\NHU(I%(%QW &DWHULQJ

8PVDW] P Ya

*HVDPWLQYHVWLWLRQHQ PYa

'LH $X%HQXPVDW]HUGHWH '2 &2 .RQJHUQV WHLOHQ VLFK QDFK GHPF
OHLVWXQJVHUEULQJHQGHQ 7RFKWHUXQWHUQHKRIHUP\S KAIMFKRQ JBH ILRIQBL(
D X1



*HVFKIIWVMDKU *UR % 'HXWVEK 6RQVW _JH
7 UNHLEULWDQQLHQ 86% ODC‘GgVWHUUHLFIGSDQL-IQ /IQGHU 7RWDO
8PVDW]HUO|VH P Y
$QWHLO DP .RQJHUQXPVDW]
*HVFKIITWVMDKU *UR % '"HXWVFK 6RQVW _JH
7 UNHLEULWDQ'\)LHQ 863 oDC‘GgVWHUUHLFIGSDQL-IQ /IQGHU 7TRWDO

8PVDW]HUO|VH P Y

$QWHLO DP .RQJHUQXPVDW]

'LHODQJIULVWLJIJHQ 9HUP|JHQVZHUWH QDFK

)56 QDFK JHRJUDHE[KIOVFKHQ

(UWUDJVVWHXHUIRUGHUXQJHQ XQG ODWHQWH 6WHXHUQ EFHWIOPIHQ ]X

01U]
*UR % 'HXWVFK . 6RQVW _JH
0lU] EULWDQOJLHQ 86% gVWHUUHLFK oDCG 7«UNHL 6SDQLHQ /IQGHU 7RWDO
/IDQJIULVWLJIH 9HUP|JFQNZFUWH
LQ
*UR % 'HXWVFK 6RQVW _JH
0lU] EULWDQOJLHQ 86% gVWHUUHLFK oDCG 7*«UNHL 6SDQLHQ JIQGHU 7RWDO

/IDQJIULVWLIH 9HUP|JFQNZFUWH

LQ




6RQVWLJH $QJDEHQ

+DIWXQJVYHUKIOWQLVVH XQG ILQDQ]JLHOOH 9HUSIOLFKWX

'LH (YHQWXDOVFKXOGHQ GHV '2 &2 .RQJHUQVOIEBHWUDJHQ D
01U] PY% XQG VHW]HQ VLFK ZLPHQOJW ]XVDP

LQ PY% 01U] 0l1U]
*DUDQWLHQ

6RQVWLIJH YHUWUDJOLFKH +DIWXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ
6 XPPH

6IPWOLFKH XQWHU GHQ (YHQWXDOVFKXOGHQ DXVJHZLHVHQH 6DFKYHL
IXNeQIWLIJH 9HUSIOLFKWXQJHQ GLH ]1XP $BMHKOXVXQWHEKWDNLQG XQG
‘2 &2 HUVW EHL (LQWUHWHQ QLFKW ZDKUVFKHLQOLFKHU ]JXN<QIWLJH
YHUSIOLFKWHQ (V LVW XQZDKUVFKHLQOLFK NRPPW (V KDQGHOW BMDKXK
"HVHQWOLFKHQ XP *DUDQWLHQ IU OLHWYHUKIOWQLVVH =|OOH XQG %DQN

,Q GHQ (YHQWXDOVFKXOGHQ LVW HLQ %HWUDJ LQ +|KH YRQ PY% LQ
HLQHP *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ HQWKDOWHQ

*HP1% ,$6 ZLUG DXV 3UDNWLNDELOLWIW DXI GLH $QJDEHQ JHPI% ,$¢
YHU]JLFKWHW

=XP 0lU] VLQG VFKZHEHQGH 9HUWUIJH «EHU GHQ %H]XJ YRQ 6DFKD(
P Y 0l1U] P¥% DEJHVFKORVVHQ

/IHDVLQJYHUKIOWQLVVH

'2 &2 PLHWHW YRU DOOHP ,PPRELOLHQ 'LHVH XPIDVVHQ XQWHU DQGHUFL
BURGXNWLRQVDQODJHQ 'DEHL KDQGHOW HV VLFK LQ GHQ PHLVWHQ )IC
ZREHL HLQLJH 9HUWUIJH 9HUOIQJHUXQJV XQG . QGLJXQJVRSWLRQHQ HQ'
VLQG GLH /HDVLQJ]DKOXQJHQ DQ HLQHQ ,QGH[ JHNRSSHOW (LQLJH 9
JHDVLQJ]DKOXQJHQ DXI %DVLV YRQ 8PVIW]HQ ODQFKH /HDVLQJYHUHI
%HVFKUIQNXQJHQ GLH HLQHQ $EVFKOXVV YRQ 8QWHUOHDVLQJYHUKIOWQ
=ZHFN GHU 1XW]XQJ EHVWLPPHQ

'HV :HLWHUHQ PLHWHW '2 &2 WHFKQLVFKH $QODJHQ XQG ODVFKLQHC
%HWULHEV XQG *HVFKIIWVDXVVWDWWXQJ ZREHL GHU $QWHLO GLHVHU
]X GHQ ,PPRELOLHQOHDVLQJYHUKIOWQLVVHQ JHULQJ LVW



,Q GHU QDFKIROJHQGHQ 7DEHOOH VLQG GLH %XFKZHUWH GHU ELODQ]LH
6DFKDQODJHQ HQWKDOWHQ VLQG XQG GLH 9HUIQGHUXQJ ZIKUHQG GHU %

*UXQGVW+FNH $QGHIH
XQG %DXNHQ $QODJHQ
HLQVFKOLH%OLFKFKQLY =KHAHWULHEV XQG
GHU %DXWHQ DXQODJHQ XQG *HVFKIIWV
LQ PY% IUHPGHP *U»QG ODVFKLQHQ DXVVWDWWXQJ *HVDPW

6WDQG SHU $SULO
9HUIQGHUXQJ .RQVROLGLHUXQJVNUHLY XQG 8PJOLHGHUXQJHQ

IKUXQJVXPUHFKQXQJ

(ITHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU*IXQJHQ
6WDQG SHU 0l1U]

*UXQGVW+FNH $QGHIUH
XQG %DXNHQ $QODJHQ
HLQVFKOLH%OLFKFKQLV =KHAHWULHEV XQG
GHU %DXWHQ DXQODJHQ XQG *HVFKIIWV
LQ PY% IUHPGHP *U»QG ODVFKLQHQ DXVVWDWWXQJ *HVDPW

6WDQG SHU $SULO

9HUIQGHUXQJ .RQVROLGLHUXQJVNUHLY XQG 8PJOLHGHUXQJHQ

(ITHNWH DXV :HUWKDOWLJNHLWVSU*IXQJHQ
6WDQG SHU 01U]

,P =XVDPPHQKDQJ PLW /HDVLQJYHUKIOWQLVVHQ VLQG IROJHQGH %HWUI.
XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ HUIDVVW

*HVFKITWVMDKU*HVFKIITWVMDKU
LQ PY%
$EVFKUHLEXQJVDXIZDQG I+U GLH 1XW]XQJVUHFKWH

9DULDEOH /HDVLQJ]DKOXQJHQ

(UIROJVZLUNVDP HUIDVVWHU *HVDPWEHWUDJ

,P =XVDPPHQKDQJ PLW /HDVLQJYHUKIOWQLVVHQ VLQG IROJHQGH %H
*HOGIOXVVUHFKQXQJ HUIDVVW

*HVFEKIIWVMDKU*HVFKIIWVMDKU
LQ PY%
*HVDPWH =DKOXQJVPLWWHODEIO*VVH I+U /HDVLQJYHUKIOWQL\VH

(LQ 7HLO GHU 9HUWUIJH HQWKIOW YDULDEOH =DKOXQJHQ DXI| %DVLV YR
XP VWHLJHQ HUK|KHQ VLFK GLH *HVDPWOHDVLQJ]DKOXQJIJHQHYP UXQC
‘HLWHUHQ KDW '2 &2 /HDVLQJYHUHLQEDUXQJHQ PLW 9HUOIQJHUXQJV

DEJHVFKORVVHQ (LQLJH 2SWLRQHQ N|QQHQ QXU YRQ '2 &2 DQGHUH YR
ZHUGHQ '2 &2 EHXUWHLOW DP %HUHLWVWHOOXQJVGDWXP RE HLQH $X
GLHVHU 2SWLRQHQ YRQ '2 &2 KLQUHLFKHQG VLFKHU LVW (LQH HUQ



VLIQLILNDQWHQ (UHLJQLVVHQ RGHU bQGHUXQJHQ GHU 8PVWIQGH HUIRO
YRQ 9HUOIQJHUXQJV XQG . QGLJXQJVRSWLRQHQ GLH EHL GHU HUV
JHDVLQJODXI]JHLW QLFKW EHU<FNVLFKWLJW E]Z EHU<FNVLFKWLJW ZXUGHF
NeQIWLJH /HDVLQJ]DKOXQJHQ LQ +|KRWR® UXQB% =XP 0IU]
EHVWHKHQ NHLQH /HDVLQJYHUKIOWQLVVH GLH HLQJHJDQJHQ ZXUGHQ
KDEHQ

=XVIW]OLFKH $QJDEHQ ]X J)LODQ]JLQVWUXPHQWHDQ

'LH DQJHIJHEHQHQ EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUWH ZHUGHQ MH QDFK ]XJHR
IROJHQGHQ 3IDUDPHWHUQ HUPLWWHOW

I 6WXIH 8PIDVVW DX|I DNWLYHQ OIUNWHQ TXRWLHUWH 3UHLVH IsU L
RGHU 6FKXOGHQ
f 6WXIH 6LQG GLUHNW G K DOV 3UHLYV RGHU LQGLUHNW G K

EHREDFKWEDUH ,QSXWIDNWRUHQ
]IXJHRUGQHW ZHUGHQ N|QQHQ

+ 6WXIH 'DEHL KDQGHOW HV VLFK XP DXI
L QSXWIDNWRUHQ

[+U 9HUP|JHQVZHUWH RGHU 6FKXO

QLFKW EHREDFKWEDUH
leU GHQ 9HUP|JHQVZHUW RGHU GLH BFKXOGHQ
,QSXWIDNWRUHQ (LQH (LQRUGQXQJ GHU %HZHUWXQJ LQ GLH 6WXIH

EHL GHU %HZHUWXQJ HLQ QLFKW EHREDFKWEDUHU ,QSXWIDNWRU

VLIQLILNDQW EHHLQIOXVVW

'LH %XFKZHUWH GHU )LQDQJLQVWUXPHQWH DXIJHWHLOW QDFK
XQG QDFK LKUHQ .ODVVHQ ]XJHRUGQHWHQ )DLU 9DOXHV
IROJHQGHQ 7DEHOOHQ GDUJHVWHOOW

%HZHUW
EHL]XOHJHQC

%HZHUWX
%XFKZHUW NDWHJR
0lU] JHPI% ,)56

DJV
ULH

LQ PY )DLU 9DPXH /HYHO

6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH
%HWHLOLJXQJHQ XQG VRQVWLJIH :HUWST
"HULYDWLYHV J)LQDQ]LQVWUXPHQW
6RQVWLJH ODQJIULVWLJH 9HUP|JHQVZHU
JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HL
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH
=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWH

ODQJIULVWLJI
SLHUH )973

)92&

W H

WXQJIHQ
NXUJIULVW

ITXLYDOHQWH

®» B B B

6XPPH 9HUP|JHQVZHUWH

‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ

6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNH
'DUOHKHQ
/HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW ,)56

6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNH
'DUOHKHQ
/HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW ,)56

yisél
lWHQ oDQJIdLVWLY
yI$

)/$

LWHQ NXUJIULVWLIJ

hEULJH VRQVWLJH NXUJIULVWLJH ILQDQ
9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ X

LHOOH 9HUE
QG /HLVWXQ

6XPPH 6FKXOGHQ

)/$
)I$
LQGOLFKN%%LHQ
HQ )I$
I




LQ PY

%XFKZH
01U]

UW NDWHJ

%HZHUWX

JHPI% ,)56

bV
ULH
)DLU 9D

R

D X H /HYH

6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH
%HWHLOLIJXQJHQ XQG VRQVWLJIH :HUWST
"HULYDWLYHV )LQDQJLQVWUXPHQW
6RQVWLJIH ODQJIULVWLJH 9HUP|JHQVZHU
JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HL
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH
=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWH(

ODQJIULVW
SLHUH

WH
WXQJHQ
NXUJIULVW
ITXLYDOHQW

LJ
)97

®» ¥ B B

y92&

3

6XPPH 9HUP|JHQVZHUWH

‘DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNH
'DUOHKHQ
/HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW ,)56
6RQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNH
'DUOHKHQ
/HDVLQJYHUELQGOLFKNHLW ,)56
hEULJH VRQVWLJH NXUJIULVWLJH ILQDQ
9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /LHIHUXQJHQ X

lWHQ 0ODQJI

| WHQ NXU]IU

LHOOH 9HUE
QG /HLVWXQ

)/'$
LVWLJ

)'$

)'$
LVWLJ

)/'$

)/'$
LQGOLFKNIS
HQ )/'$

&

6XPPH 6FKXOGHQ

%LHQ

$& X
DPRUWLVHG FRVW
)/ $&
DPRUWLVHG FRVW

)973/ YHUSIOLFKWHQG HUJHEQLVZL

UNVDP

IRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQJVNRVWHQ EHZHUWHWH
IX TIRUWJHI*KUWHQ $QVFKDIIXQJVNRVWHQ EHZHUWHWH

]XP EHL]XOHJHQGHQ

ILQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHU\
ILQDQ]LHOOH 9HUELQGOLFKNI

=HLWZHUW ]X EHZHUWH

ILQDQFLDO DVVHWYV PDQGDWRULO\ DW IDLU YDOXH WKURXJK SURILW RU ORVYV

)92¢&, HUIROJVQHXWUDO
I9HUELQGOLFKNHLWHQ

1XP

)*U OLTXLGH OLWWHO

9HUP|JHQVZHUWH VWHOOHQ GLH
6BFKIW]XQJ LKUHU EHL]XOHJHQGHQ =HLWZHUWH GDU
/HLG/AWX QEMWQJIHQ NXUJIULVWLJIHQ
GLH $QJDEH GHV EHL]XOHJHQGHQ
D YHUJLFKWHW

/ILHIHUXQJHQ XQG

/IHDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ
(UOHLFKWHUXQJVYRUVFKULIW JHPI% ,)56

'HU EHL]XOHJHQGH
GHU

EHL]XOHJHQGHQ
ILQDQFLDO DVVHWY OLDELOLWLHYV DW IDLU YDOXH WKURXJK RWKHU

$XI

]XN*QIWLJHQ &DVKIORZV XQWHU

=HLWZHUW

LP VRQVWLJHQ (UJHEQLV E

JRUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG /HLVWXQJHC
%XFKZHUWH DXIJUXQG GHU NXUJHQ 5HV

(QWVSUHFKHQGHV J|
JLQDQ]YHUELQGOL

=HLWZHUW GHU ODQJIULVWLIJHQ 'DUOHKHQVYHUELQG
%HU*FNVLFKWLJIXQJ GHU

=LQVDE

HUPLWWHOW $0OV $EJLQVXQJVVDW] ZHUGHQ GLH )UHPGNDSLWDONRVWHQ

E]Z I-U

KHUDQJH]RJHQ %HL

,QGLYLGXHOOHQ OHUNPDOHQ

9HUZHQGXQJ
OIQGHUVSH]LILVFKH 3DUDPHWHU
JUHPGNDSLWDONRVWHQ GHU

[eU
2

GHU

YRQ
GLH

/ILTXLGLWIWVVSUHDGYV 5HFKQXQJ JHWUDJHQ
]XP ]XN*QIWLIJHQ (UZHUE YRQ $QWHLOHQ DQGHUHU *HVHOOVFKDIWHU YJC

ZLUG ]XP EHL]XOHJHQGHQ
%DUZHUW GHU

=H L W'HHIU \E H E BZOHHUOWM I9\G H
'LITHUHQ] ]ZLVFKHQ GHP

.DXISUHLV GHQ

.UHGLWH LP $XVODQG DQ GDV ZLUWVFKDIWOLFKH 8PIHOG DQJH
JLOQDQJLHUXQJHQ
%HUHFKQXQJ GHU )UHPGNDSL
&2 $NWLHQJHVHOIYFKE

LP LQWHUQD

1WUDJHQ ]XI

JLOQDQ]JLQVWUXPHQWH ZLUG GXUFK
"LH

ILQDQJLHOOH 9HUELQCG

=HLWZHUW HUPLWMW
‘2 &2 U GHQ

$QWHLOH JHOHLVWHW KDW DE]*JOLFK GHVY YHUWUDJOLFK YHUHLQEDUW!}

DQ GHP

PV,

)56

7RFKWHUXQW H U-QUHKIRMHEH UX QJHQ
.RQJHUQHLJHQNDSLWDO $%W UGB EKQHRV
%HZHUWXQJVNDWHJRULHQ QDFK
9HUELQGOLFKNHLW DXV GHP (UZHUE GHU $QWHLOH DQGHUHY

*UXQG
A WO LF

ZHUGHQ XQPLWWHOEDU

LVW NHLQH =XRUGQXQ
KEBWRIJW GHU %XFKZHUW
*HVHOOVF



(IKUXQJVULVLNR

%HGLQIJW GXUFK GLH ,QWHUQDWLRQDOLWIW GHU JHVFKIIWOLFKHQ $NWI
0D%H GHP O5LVLNR YRQ :IKUXQJVVFKZDQNXQJHQ DXVJHVHW]W 'LHV
LQVEHVRQGHUH GLH :IKUXQJHQ 7<UNLVFKH /LUD 75< ULWLVFKHV 31X(
B3ROQLVFKHU =ORW\ 3/1 XQG 8NUDLQLVFKH +U\ZQMD 8%+

(LQH $EVLFKHUXQJ JHJHQ :IKUXQJVYHUOXVWH VWUHEW GLH *HVHOOVFKI
BLFKHUXQJVEH]LHKXQJHQ DQ GLH GDUDX| DEJLHOHQ (UO|VH XQG
JUHPGZIKUXQJ QDFK O|JOLFKNHLW KLQVLFKWOLFK :IKUXQJVEHWUDJ XQ¢
DXIHLQDQGHU DE]JXVWLPPHQ 'HV :HLWHUHQ LVW GLH *HVHOOVFKDIW EH
HQWVSUHFKHQGH YHUWUDJOLFKH 9HUHLQEDUXQJHQ VRZHLW ZLH P|JOLFKk
*EHUWUDJHQ

%HL %HGDUI VHW]W '2 &2 GHULYDWLYH )LOQDQ]JLQVWUXPHQWH ]XU 6WHXH
=XP $EVFKOXVVVWLFKWDJ KIOW GLH *HVHOOVFKDIW NHLQH 'HULYD
IKUXQJVULVLNHQ LP %HVWDQG

8P GLH $EKIQJLIJNHLW YRQ :IKUXQJVULVLNHQ DXV )LQDQJLQVWUXPHQWH
HLQHU YRQ GHU IXQNWLRQDOHQ :IKUXQJ DEZHLFKHQGHQ :IKUXQJ GHQRPL
BHQVLWLYLWIWVDQDO\WHQ 'LH DQKDQG GLHVHU $QDO\VHQ HUPLW\
"HFKVHONXUVVFKZDQNXQJHQ HUJHEHQ VLFK LP :HVHQWOLFKHQ DXV Gl
EHVWHKHQGHQ )JUHPGZIKUXQJVIRUGHUXQJHQ E]Z JUHPGZIKUXQJVYH
$XVZLUNXQJHQ DXI GLH +|KH GHV (LJHQNDSLWDOV HUJHEHQ VLFK DXV O]
9HUELQGOLFKNHLWHQ GLH 7HLO GHV 1HWWRLQYHVWPHQWYV LQ DXVOIQG
‘"HFKVHONXUVEHGLQJWH 'LITHUHQ]JHQ DXV GHU B8PUHFKQXQJ YRQ

.RQJHUQEHULFKWVZIKUXQJ EOHLEHQ LQ GHU 6HQVLWLYLWIWVDQDO\VH XQ

=XP  0lU] ZHQGHWH '2 &2 ]XU :IKUXQJVXPUHFKQXQJ IROJHQGH 8PUF
GHU ZHVHQWOLFKHQ J)UHPGZIKUXQJHQ JHJHQ+EHU GHP (XUR DQ

(IKUXQJ 86" * 9% 3 754 3/1 8%+ &+)

6WLFKWDJVNXUV [XP 0l1U] JUHPGZIKUXQJ
JHIJHQ*EHU (XUR

1DR GHP (UJHEQLV GHU 6HQVLWLYLWIWVDQDO\VH I+KUW HLQH $XIZHU
'2 &2 ZHVHQWOLFKHQ )JUHPGZIKUXQJHQ XP JHIJHQ<EHU GHU MHZHI
‘IKUXQJ GHU .RQJHUQJHVHOOVFKDIWHQ ]X GHQ IROJHQGHQ K\SRWKHWLV
(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ LP *HVFKE]WVRBRKUGDV (LJHQNDSLWDO
.RQJHUQV ]XP0OIU]

$XVZLUNXQJIJHQ DXI GDV (UJHEQLV YRU (UWUD8&WHXHUQ6IP ¥ 754 3/1 8%+ & +)

$XIZHUWXQJ GHU JUHPGZIKUXQJ ]XP (XYR XP

$EZHUWXQJ GHU )UHPGZIKUXQJ ]XP (XUR XP

$XVZLUNXQJIJHQ DXI GDV (LJHQNDSLWDO| P¥% 86" *% 3 759 3/1 8%+ & +)

$XIZHUWXQJ GHU )UHPGZIKUXQJ ]XP (XUR XP 2 2 2

$EZHUWXQJ GHU JUHPGZIKUXQJ ]XP (XUR XP 2 2 2




$XIJUXQG GHU YHUJOHLFKVZHLVH QLHGULJHQ

%HVWIQGH DQ
+U\ZQMD ZLUG GDV 5LVLNR DXV HLQHU ]XN+QIWLJHQ $EZHUWXQJ GHU

)

LQDQ]LG
K

DOV )ROJH GHV .ULHJHV LQ GHU 8NUDLQH DOV PRGHUDW DQJHVHKHQ

ILTXLGLWIWVULVLNR

*UXQGODJH I*U GLH 6WHXHUXQJ GHU /LTXLGLWIW XQG GDPLW I«U GLH 9HL

LVW HLQH H[DNWH )LQDQ]SODQXQJ

ZHVHQWOLFK
DQDO\WLHUHQ

GLH $XVZLUNXQ

=XP

‘2 &2

JHQ DXI

GLH

=ZHFN GHU JHQWUDOHQ BWHXHUXQJ GHU /LTXLGLWIW VLQG DOOH
*HVHOOVFKDIWHQ LQ HLQ &DVK 3RROLQJ HLQJHEXQGHQ

)*U ([SDQVLRQVYRUKDEHQ XQG VRQVV
JLTXLGLWIWVVLWXDWLRQ

(

|\
'XUFK U

%HULFKWHUVWDWWXQJ ZHUGHQ S$EZHLFKXQJHQ YRQ GHU )LQDQ]SODQX
UDVFKH (LQOHLWXQJ YRQ OD%QDKPHQ ]XU *HIJHQVWHXHUXQJ LVW GDGXUF

'HU GHU]JHLWLJ EHVWHKHQGH /LTXLGLWIWVEHGDUI

NDQQ DXV YRUKDQG!

%DQNHQ HLQJHUIXPWHQ J)LQDQ]JLHUXQJVUDKPHQ JHGHFNW ZHUGHQ

‘2

5LVLNR YRQ =DKOXQJVDXVIIOOHQ P|JOLFKVW JHULQJ

'DV 5LVLNR GHYV

=DKOXQJVDXVIDOOHV YRQ

&2 KIOW GXUFK HLQ JHLWQDKHV ORQLWRULQJ LP 5DKPHQ GHV 'HEL

*UR%NXQGHQ ZLUG GXUFK

9HUHLQEDUXQJHQ XQG GXUFK GLH *HZIKUXQJ YRQ 6LFKHUKHLWHQ VHLWH

1IDFKVWHKHQG VLQG GLH XQGLVNRQWLHUWHQ YHUWUDJOLFK YHUHLQEDU\
IDOOHQGHQ ILQDQJLHOOHQ 9HUE

LQ GHQ $QZHQGXQJVEHUHLFK Y

RQ ,)56

0lU]

LQ P%

%XFKZ

OLWWHODH
HUVBHU QIFK
%HULFKWV

SEHRTDCS

VWHQ FKV

5 YRS W

IOXVV LQ

HU 6SIWH
HQOLWWHOI
SHULRGH

UHU
EIOXVV

OLWWHODEIOXVY :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHL

OLWWHODEIOXVY VRQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9H
KLHYRQ .UHGLWH PLW 5HVWODXI]JHLW
KLHYRQ .UHGLWH PLW 5HVWODXIJHLW «EHU
KLHYRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ

OLWWHODEIOXVY 9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV

OLWWHODEIOXVY VRQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9H
KLHYRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHQ
KLHYRQ *EULJH VRQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9
KLHYRQ 3HUVRQDO EH]RJHQH 9HUELQGOLH
KLHYRQ .UHGLWH

EXQJHQ

UELQGOLFK

KU H
-DKUH

/LHIHUXQJH
UELQGOLFK

HUELQGOLFKH
KNHLWHQ

HLWHQ OD

XQG /HLVW,
HLWHQ NX

NHLWHQ

DJIULVWLI

XQJHQ
JIULVWLJ

OLWWHODEIOXVV 9HUELQGOLFKNHLWHQ

LP $QZHQGXQJVEHUHLFK YRQ ,)56




0lU]

OLWWHODEICP*\ng ?EIOXVV LQ

HU 6SIWHPUHU
NXFKZAUVEHU QIFKVWHQ IFKVWHQOLWWHODEIOXVV

. X
LQ PY% A’HULFKWV"B%%LR%'?WVSHULRGH

OLWWHODEIOXVY :DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ
OLWWHODEIOXVY VRQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKINHLWHQ ODQJIULVWL]J
KLHYRQ .UHGLWH PLW 5HVWODXI]JHLW -DKUH

KLHYRQ .UHGLWH PLW 5HVWODXI]JHLW «EHU -DKUH
KLHYRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHOQ
OLWWHODEIOXVYV 9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV JJLHIHUXQJH® XQG /HLVWXQJIHQ
OLWWHODEIOXVY VRQVWLJIH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKNHLWHQ NX$JiuLvwLy
KLHYRQ /HDVLQJYHUELQGOLFKNHLWHOQ
KLHYRQ *EULJH VRQVWLJH ILQDQ]JLHOOH 9HUELQGOLFKYNHLWHQ
KLHYRQ 3HUVRQDO EH]RJHQH 9HUELQGOLHKNHLWHOQ
KLHYRQ .UHGLWH

OLWWHODEIOXVV 9HUELQGOLFKNHLWHQ
LP $QZHQGXQJVEHUHLFK YRQ ,)56

=LQVULVLNR

JLODQJLHUXQJHQ HQWVSUHFKHQ LQ LKUHU JULVWLJIJNHLW PLQGHVWHQV G
GXUFK VLH ILQDQJLHUWHQ 3URMHNWHQ XQG HUIROJHQ ]X PDUNW+EOLFKH
HLQHU =LQVVDW]IQGHUXQJ ZHUGHQ LQ KDOEMIKUOLFK GXUFKJHI*KUWHQ
'LHVH VWHOOHQ GLH $XVZLUNXQJHQ YRQ bQGHUXQJHQ GHU ODUNW]L(
=LQVHUWUIJH XQG DXIZHQGXQJHQ GDU =LQVIQGHUXQJVULVLNHQ EH\
JLODQJLQVWUXPHQWHQ GLH PLW HLQHP IL[HQ =LQVVDW] YHUJLQVW VL
ILQDQ]LHOOHQ 9HUP|JHQVZHUWHQ XQG ILQDQJLHOOHQ B6FKXOGHQ ZLUN
GDJHJHQ DXI GLH +|KH GHV )LQDQJHUJHEQLVVHV DXV %HL '2 &2 EHW
=DKOXQJVPLWWHO XQG 'DUOHKHQ

P 0lU] KDW '2 &2 XQEHVLFKHUWH 'DUOHKHQ LQ +|KH YRQ PY% ZR

YDULDEOH 9HUJLQVXQJ DXIZHLVHQ DXIJHQRPPHQ ,Q =XVDPPHQKDQJ F

YDULDEHO YHUJLQVWHQ 'DUOHKHQV ZXUGH ]XU $EVLFKHUXQJ GHV =LQVU

PLW HLQHU /DXIJHLW YRQ 1+Ql -DKUHQ DEJHVFKORVVHQ XQG GLMNYRZ6LFKH

+HGJH GHVLJQLHUW )+U QIKHUH 'HWDLOV ]XP &DVK )ORZ +HGJH ZLUG |

$FFRXQWLQJ YHUZLHVHQ VRZLH DXl GLH $XVI+KUXQJHQ ]X )LQDQ]LQ\
5HFKQXQJVOHJIJXQJVPHWKRGHQ

‘IlUH GDV ODUNW]LQVQLYHDX LP *HVFKIIXP/MDRADVLVSXQNWH K|KHU QLHG
JHZHVHQ KIWWH VLFK WEQK{RHUHV P% QLHGULJHUHV (UJHEQLV YRU (UW
HUJHEHQ '2 &2 LVW GDPLW JHJHQZIUWLJ NHLQHP ZHVHQWOLFKHQ =LQVI
'LH .DONXODWLRQ HUIROJWH XQWHU GHU $QQDKPH GDVV GLH 'HSRWYV
9HUJLQVXQJ KDEHQ

$XVIDOOULVLNR

'LH ELODQJLHOOHQ 9RUVRUJHQ I+U J)RUGHUXQJHQ DXV /LHIHUXQJHQ XQG
GHV :HUWPLQGHUXQJVPRGHOOV QDFK ,)56 HUPLWWHOW ZHOFKHV G
HUZDUWHWHQ .UHGLWDXVIIOOH ]X HUPLWWHOQ ,P .RQJHUQ ZLUG ]XU
.UHGLWDXVIIOOH GDV YHUHLQIDFKWH ORGHOO LQ )RUP HLQHU :HUWE
ZDKUVFKHLQOLFKNHLWVJHZLFKWHWHQ JHVDPWHQ .UHGLWDXVIIOOH DC
&UHGLW /RVV ORGHOO?

=XU (UPLWWOXQJ GHU HUZDUWHWHQ $XVIIOOH ZHUGHQ ]XQIFKVW GLH KL\
l+U GLH 5HIJLRQHQ 7¢UNHL (XURSD XQG 86% HUPLWWHOW =XU %HU-*FN
$XVIDOOULVLNRYVY ZHUGHQ &'6 6SUHDGYV LQ GHU %YHUHFKQXQJ YHUZHQGHYV



‘2 &2 EHWUDFKWHW ILQDQJLHOOH 9HUP|JHQVZHUWH DOV DXVJHIDOOHQ
GDVV GHU 6FKXOGQHU VHLQH 9HUSIOLFKWXQJ YROOVWIQGLJ EH]IDKOHQ |
GLH )RUGHUXQJ QLFKW ZHLWHU EHWULHEHQ ZLUG

YROJHQGH ,QGLNDWRUHQ ZHUGHQ ]XU %HXUWHLOXQJ KHUDQJH]RJHQ
$ hEHUIIOOLJNHLW <«EHU  7DJH
+ 6HIJPHQWVSH]LILVFKH $QDO\VH
$ .XQGHQVSH]JLILVFKH $QDO\VH
$ .RVWHQ 1XW]HQ $QDO\VH

*UXQGVIW]OLFK LVW IHVW]XKDOWHQ GDVV EHL '2 &2 DXV GHU JHZ|K(
NHLQH ZHVHQWOLFKHQ $XVIIOOH EHREDFKWHW ZXUGHQ '2 &2 EHREDFI
VHLQHU . XQGHQ XQG ZLUG GLHVH ZHQQ ,QGLNDWLRQHQ HLQHU :HU\
HUIDVVHQ 'LH %XFKZHUWH GHU ILQDQJLHOOH®@QUPHUP|IHQVZHUWH
HOWVSUHFKHQ GHP PD[LPDOHQ $XVIDOOULVLNR

=XP %LODQ]VWLF&IWDJ KDW '2 &2 NHLQH .UHGLWYHUVLFKHUXQJHQ D
9HUDQODJXQJHQ HUIROJHQ VWHWY EHL )LQDQJLQVWLWXWHQ HUVWHU %R (

.DSLWDOPDQDJHPHQW

'LH .DSLWDOPDQDJHPHQWVWUDWHJLH YRQ '2 &2 JLHOW JUXQGVIW]OLI
S8QWHUQHKPHQVZHUWHY XQG GLH %HLEHKDOWXQJ HLQHU VROLGHQ
(LJHQNDSLWDODXVVWDWWXQJ DE

,P 5DKPHQ HLQHU ZHUWRULHQWLHUWHQ 8QWHUQHKPHQVI+KUXQJ NI
BWHXHUXQJIVJIU|%HQ (%,7'$ XQG (%,7 VRZLH (%,7'$ XQG (%,7 ODUJHQ ]XP
VWHKHQ GHU HUIROJUHLFKH (LQVDW] GHV *HVHOOVFKDIWVYHUP|JHQV
.DSLWDONRVWHQ *EHUVWHLJHQGHQ :HUWEHLWUDJHV '2 &2 <EHUZDFK!
.HQQ]DKOHQ 1HW *HDULQJ 9HUVFKXOGXQJVJUDG (LJHQNDSLWDOTXRWH

*HVFKITWVMDKU*HVFKITWVMDKU

(%,7'$ PY
(%,7'$ ODUJH
(%,7 PY

1IHW *HDULQJ

,QKDOWH XQG %HUHFKQXQJ GHU .HQQ]DKOHQ VLQG LP .HQQ]DKOHQ *ORYV

'HU $XIUHFKWHUKDOWXQJ GHU .DSLWDOVWUXNWXU GLHQW HLQH 'LYLGIH
.RQJHUQHUJHEQLYV EHPLVVW *H P | %o GLHVHU 2ULHQWLHUXQJ ZLUC
+DXSWYHUVDPPOXQJ YRUVFKODJHQ l+U GDV *HVANHLWWMDKYLGHQGH
DXV]XVFK*WWHQ

+HGJH $FFRXQWLQJ

‘2 &2 ZHQGHWH ]XP 0lU] HUVWPDOV +HGJH $FFRXQWLQJ JHPI
=LHOVHW]XQJ GHV 5LVLNRPDQDJHPHQWY LVW GLH $EVLFKHUXQJ GHV =
0lU] DXIJHQRPPHQHQ YDULDEHO YHU]JLQVWHQ HQGIIOOLJHQ 'DUOHKF



=LQVVZDSV DP 01U] 'LH /DXI]JHLW GHV 'DUOHKHQV ZLH DXFK GHV =L
-DKUH 'LH $XVJOHLFKV]DKOXQJHQ DXV GHP 6ZDS HUIROJHQ ZLH DXFK G|
'DUOHKHQ TXDUWDOVZHLVH )sU QIKHUH 'HWDLOV ]X GHQ %HZHUW
JLOQDQJLQVWUXPHQWH ZLUG DXl GLH $XVI-KUXQJHQ ]X )LQDQJLQVW
SHFKQXQJVOHJIJXQJVPHWKRGHQ YHUZLHVHQ

'LH IROJHQGHQ 7DEHOOHQ HQWKDOWHQ $QJDEHQ ]XP 6LFKHUXQJVLQVW
*UXQGJHVFKIIW VRZLH GHQ $XVZLUNXQJHQ GHU B6LFKHUXQJVEH]LHKXQJ
9HUOXVWUHFKQXQJ XQG VRQVWLJHV (UJHEQLYV

6LFKHUXQJVLQVWUXPHQW

)DLU 9DOXH bQGHUYXQJ GHV
%LODQ]SRVWHOLFKHUXQJVLQVWUKPHQWYV Gl
|, LRPLODOEHWUDJ GH¥XFKZHUW GHYV LQ GHP GDV DOV *UXQGODJH |+U GLH

B LFKHUXQIVLQVWBXFKBWXQIVLQVW USLFHKGIW X QJVLQVIWUXPHQWVVXQJ HLQHU
HQWKDOWHQ|LVW 8QZLUNVDPNHL[W
KHUDQJH]RJHQ ZLUG

&DVK )ORZ +HG

=LQVULVLNR 0lU]

9HUP|JHQVZHUWH

"HULYDWLYH
JLQDQILQVWUXPHQWH
=LQVVZDS oDQJIULVWL]I

=LQVULVLNR 0lU]

9HUP|JHQVZHUWH

"HULYDWLYH
JLOQDQJLQVWUXPHQWH
=LQVVZDS ODQJIULVWL|I

*HVLFKHUWHYV *UXQGJHVFKIIW

JHVEEIIZleUgvegélilj))?QG(';JUHxvcj& AR H&H—b\fyl-FNODJH |mBEGRWHIGUR 5-FNODJH P 6RQVWLJ
&DVK JORZ +HBIH 00D IH 19U GLH (UID g} éé(?v"'g GLH $EVLFKHUXQUIME®LV I+U EHHQG|HWH
BOZLUNVDPNHLW KHUDOJH Q@ BLFKHUXQJV[EH]L HHXQBWAQIVEH]LHKXRIHQ

=LQVULVLNR 01U]

YDULDEHO YHWY]JLQVWHYV
'DUOHKHQ

=LQVULVLNR 01U]

YDULDEHO YHUYJLQVWHYV
'DUOHKHQ

+HGJH (IIHNWH

%HWUDJ GHU DXV GHU +HGJH 5-FNODJH LQ GHQ
9HUOXVW XPJHJOLHGHUW ZXUGH
6LFKHUXQJVJIHZIQQ

YHUOXVW GHl (UIROJVZLUNVDP HUIDVVWH KLHYRQ %HWUDJ [ZHOFKHU
%HULFKWVSHULRGH GEHILPNWLYLWIW EHUYRQ %HWUDJ [EBHWHMEDIHQ ZXUGH GD VLFK
VRQVWLJIHQ (UJHEPLV HSEDALFWHUXQJ (LQWULWW JHVLUFKHUGDMIJHVLFKHUWH

ZXUGH NeQIWLJHU =DKOX{JHOXQIGRKW FKIIW D[XI GHQ
PHKU HUZDUWHW ZLU®ZLQQ 9HUOXW
DXVJHZLUNW KDwW

01U]
&DVK )ORZ +HGJH [ [ [

01U]
&DVK )ORZ +HGJH [ [ [

'HU HIITHNWLYH 7HLO GHV 6LFKHUXQJVJHVFKIIWHY DXV GHU &DVK )ORZ +
(UIROJVZLUNVDPNHLW GHV *UXQGJHVFKIIWHYVY QDFK %HU*FNVLFKWLJIXQ.
VRQVWLJIJHQ (UJHEQLV HUIDVVW XQG LQ GHU &DVK )ORZ +HGJH 5FNODJH
'LH (QWZLFNOXQJ GHU &DVK )ORZ +HGJH 5FNODJH LVW LQ GHU (LJHQNL
HUVLFKWOLFK

=XP 0IU] EHVWHKHQ NHLQH ,QHIIHNWLYLWIWHQ ZHOFKH HUIROJVZLL
9HUOXVWUHFKQXQJ ]X HUIDVVHQ VLQG



"HVHQWOLFKH (UHLJQLVVH QDFK GHP %LODQ]VWLFKWDJ
IDFKWUDJVEHULFKW

'LH '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW KDW DP -IQQHU ‘DQGHOVFK)
PLW HLQHP *HVDPWQHQQEHWUDJ YRQ P¥% HLQHU /DXIJHLW YRQ 1+QI -DK

SD EHJHEHQ 'LHVH BFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ N|QQHQ MHGHU]JHL
QDFK :DKO GHU ,QKDEHU LQ 6WDPPDNWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW JHZDQGH

1DFK GHP %LODQ]JVWLFKWDJ JDE HV VHFKV :DQGOXQJVWHUPLQH D

:DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ LKUH $EVLFKW HUNOIUWHQ :DQGHEH

IHQQEHWUDJ YRQ LQVJHVDPW PYs LQ $NWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW ]X

HLQHV :DQGOXQJVSUHLVHV YRQ GHU]HLW Yo UHVXOWLHUHQ DXV C
QHX DXV]XJHEHQGHQ $NWLHQ GHU *HVHOOVFKDIW

OLW GHU $XVJDEH YRQ 6WeFN QHXHQ $NWLHQ ZLUG VLFK GLH ¥
*HVHOOVFKDIW DXI 6WeFN XQG GDV *UXQGNDSLWDO GHU *HVHO!

P¥% HUK|KHQ =XVDPPHQJHIDVVW ZLUG HV ]X HLQHU 5HGX]LHUXQJ GHU
:DQGHOVFKXOGYHUVFKUHLEXQJ XQG (UK|KXQJ GHV (LJHQNDSLWDOV NRPP

‘DU*EHU KLQDXV VLQG NHLQH ZHVHQWOLFKHQ (UHLJQLVVH QDFK GHP %LO

*HVFKIITWVEH]LHKXQJHQ ]X QDKHVWHKHQGHQ 3HUVRQHQ X
S8QWHUQHKPHQ

'LH '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW VWHKW XQPLWWHOEDU RGHU PLWWHC
*HVFKITWVWIWLINHLW PLW QLFKW NRQVROLGLHUWHQ 7RFKWHUJHVHOOVF
XQG DVVR]LLHUWHQ 8QWHUQHKPHQ LQ %H]JLHKXQJ

1IDKHVWHKHQGH 3HUVRQHQ XQG 8QWHUQHKPHQ XPIDVVHQ LP :HVHQ
9RUVWDQGHV XQG GHV $XIVLFKWVUDWHY RGHU 8QWHUQHKPHQ LP (LQIOX
$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHUQ

*HVFKIITWVMDKU *HVFKITWVMDKU

6RQVW LIH 1LFI N 6RQVWLJIH ILFKW
QDKHVWHI'HQGBVVR]LLHUWRMHLQVFK JIWKNRQVROL: LHQWKHVWHKHQGKBVVR]LLHUWMHLQVFKDIWWRQVROLGLHUWH
3HUVRQH (I X@RWHUQH (PHQQWHUQHKPHQ 7RFKWIIU 3HUVRQHQ X@B@WHUQHKPHQQWHUQHKPHQ 7RFKWHU
Lo Pu 8QWHUQH <PHQ XQWHUQH! PHEQWHUQHKPHQ XQWHUQHKPHQ

(UEUDFKWH /LHIHUXQJHQ > QG
/HLVWXQJHQ

(PSIDQJHQH /LHIHUXQJHQ (QG
/HLVWXQJIHQ

0lU] 0l1U]

6RQVW LIH 1LFI N 6RQVWLJIH ILFKW
QDKHVWHI'HQGBVVR]LLHUWRMHLQVFK JIWKNRQVROL . LHQWKHVWHKHQGKBVVR]LLHUWMHLQVFKDIWWRQVROLGLHUWH
3HUVRQH(I X@QWHUQH (PHQQWHUQHKPHQ 7RFKWIIU 3HUVRQHQ X@B@WHUQHKPHQQWHUQHKPHQ 7RFKWHU
Lo Pu 8QWHUQH <PHQ XQWHUQH! PHEQWHUQHKPHQ XQWHUQHKPHQ

JRUGHUXQJHQ

6FKXOGHQ

JHIJHEHQH 'DUOHKHQ

(V EHVWHKHBUPRAUGS DXV 'DUOHKHQ DQ *HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ PL
YRQ S D

,Q GHQ 6FKXOGHQ JHJHQ<EHU VRQV'HQ 3HUVRQHQ XQG 8QWHUQHKPH
9HUELQGOLFKNHLWHQ DXV /HDVLQJYHUKIOWQLVVHQ LQ +|KH YRQ PY,



=XU %HVLFKHUXQJ YRQ .UHGLWHQ XQG %HVWDQGVYHUWUIJHQ JDE
*HPHLQVFKDIWVXQWHUQHKPHQ XQG $VVR]JLLHUWH 8QWHUQHKPHQ LQ +|KH
OLW HLQHP =DKOXQJVDEIOXVV GDUDXV ZLUG QLFKW JHUHFKQHW

'LH *HVFKIIWH PLW GLHVHQ QDKHVWHKHQGHQ 3PHWYROGNOROXNGI® §XW
PDUNW<EOLFKHQ %HGLQJXQJHQ +DIWXQJHQ IsU .UHGLWH VRZLH
.RQJHUQJHVHOOVFKDIWHQ DQ 9RUVWIQGH XQG $XIVLFKWVUIWH EHVWHKHC

=XU 9HUJWXQJ GHU 2UJDQPLWJOLHGHU ZLUG DXI $EVFKQLWW YHUZLH



%HWHLOLIJXQJHQ

=XP 0lU] KIOW '2 &2 IROJHQGH %YHWHLOLJXQJHQ
*HVHOOVFKDIW 6LW] /IDQG %HWHLOLIXQUWXQJ 1RPLQDONDSLWDO
LQ LQ 7+:
($.20, SLUOLQH &DWHULQJ SXVYWULD "AEHQ DOXIKDIGNVHUYUHLEK e (85 s
BB BHWULHEVUHVWDXUDQWY TPEXLHQ e QY WHUUHLEK s (85 e
LHPHO SDOIEXUI &DIH SHYWDXUDQW SOHONBXUEY "BEWHUUHLEK s (85
282 BDOIEXUI SHYWDXUDQWY | /oD e XEY P Y WHUUHLEK s (85
2,82 SLUOLQH &DWHULQI SXVWULD ERRY i QY WHUUHLEK s (85 e
2. 82 SLUOLQH JRILVWLEY TREH ... EHQ i QY WHUUHLEK (85 s
2. 82 SLUSRUW +RVSLWDOLWA TREF EHQ i QY WHUUHLEK s (85 s
2. B2 SOEHUWLOD R i EHQ e QYW HU U H LR e (B3 s
282 8DWHULQY IRILVWLEY SXVWULRQ PEY o SV WHUUHLEK (85 s
2,82 8DWHULQJ &RQVXOW HAHWHLQHIXQIY "PEGYWHUUHLEK s (85 s
2. 82 (YHQW SXVWULD TREY i) EHS i QYW HUUHLEK (85
2., 82 )BFLOLWA ODQDIHPHOW “PEF LEHQ e QY WHUUHLEK s (85 s
w2, B2 TRXUPHW (LWEKHQEROG TPERLHQ QY WHUUHLEK e (85 e
w2, B2 IRXUPHW (LWERHQ IRW IPEX GEHQ QY WHUUHRLEK e (85 s
2. 82 LR xDDV +DXV SHYWDXUDQWEHWMQLHEY "PEVWHUUHLEK e (85 s
282 LP 3/87,180 SHYWDXUDQWEHWUWHREY "PEY QYWHUUHLEK s (85 s
w2 B2 PPRELOLHQ TPt i EHQ e SV WHUUHLEK (85 s
2,82 3DUWL SHUYLEH . &DWHULQI THEHQ ek QY WHUUHLEK s (85 s
2 B D D e EHS e QYW HUUHLEK (85
2 &2 3URFXUHPHQW *PE+ LHQ gVWHUUHLFK (85

2 B B Y L P e, 0:QFKHQ ... .HXWVFKODQG . 8D eeeeeeeeeseesessesneeeeeeeeeeen
2. 82 YRWHO O-QFKHQ "PE® 0:QFKHQ . HXWVFKODRQG B S e sesemeeeeeeeeeeen
282 HXWVFKODQG +ROGLQJ *PE+HOVWHUEDFKIXWVFKODQG ... B S e seseeeneeeeeeeen
2 B2 HHUOLQ P B oo %BHUOLQ ... .HXWVFKODQG . B S oo seeeeeeeeeeeeeen
2. 82 HXWVFKODQG &DWHULQJ *PE8-QFKHQ .. HXWVFKODQG .. 85 e seseeeneeeeeeeen
2. 82 tVVHOGRUI "PEY oo VVHOGRUI 'HXWVFKODQG ... (85 e sesmeeeeeeeeeeen
2 B2 JUDQNIXUW P B oo HOVWHUEDFKIXWVFKODQG . B D e seseeeeeneeeeeen
A5 IUHLUDXP *DVWURQRPLH "PE+ .. HOVWHUEDFKIXWVFKODQG .. B S eeeeeeeeeese s seseneeeneeeeeen
2. 82 [RXQJH 'HXWVFKODQG *PE+ 0:QFKHQ . HXWVFKODQG . 8D eeeeeeeeeseesessesneeeeeeeeeeen
2 B2 TRXQIH SPE o oeoeeeeeeeressssssssasnd JUDQNIXUW 'HXWVFKODQG .. B S e sesemeeeeeeeeeeen
2,82 &DWHULQJ 0-QFKHQ *PE* e 0:QFKHQ . HXWVFKODQG B S e seseeeneeeeeeeen
2,82 *RVSLWDOLW\ 65DLQ 6/ . %DUFHORQD 8SDQLHQ . B S oo seeeeeeeeeeeeeen
2,82 SHYWDXUDFLYQ (VSDxD 6 /8 ODGULG ~  8SDQLHQ e 85 e seseeeneeeeeeeen
2,582 SLUOLQH &DWHULQJ 6SDLQ 6/0DGULG 6SDQLHQ e (85 e sesmeeeeeeeeeeen
.2..82 SLUSRUW 6HUYLFHYV &OHDQL®IGABM.Q 6/6SDQLHQ .. B S oo seseeeeeneeeeeen
2 &2 5SHVWDXUDFLRQ \ (YHQWRV +RMDGLLQLI6/ 6SDQLHQ (85



&2 IHWKHUODQGV +ROGLQJ % 9 'HQ +DDJ

[082/80 $0%8/S- 6518<0 9( 0 70885(7 ANLUGDT  7.UNAL 5 Qo .

7+<'2 &2 NUDP +LIPHWOHUL $ 6  VWDQEXO 7:UNHL " T

2 82$,53257 +$6752120< /& LHZ %RU\VSBOUDLQH By

C2siraz <9 e TTUUNZ wRUWVSBOUDLGH By
"(0(/ 1HZ <RUN ,QF 86"

w2 82 EROGLQIV 8BS R i SEQREQIWRQ BES s, A
w2 2RV SQIHOHY QK i SEQREQIWRQ BES s T
w282 D D W L R R O R L BES T
w2821 (8BS ST O i JEOREQIWRQBES O
w282 L RN D L R RN B s B e
Ll Y D X D QW S D B R RN B s B e
w2 82 (YHOQWY 888 R i THZUSRUN B8 e, B s
w282 HWURLW 2 eneernresmsesssesnrie e D R LW B8 s snsssnrsssssesnees A
w2 B2 T IRILV WL RN QR LHW YR LW B8, A
‘2 &2 %RVWRQ ,QF %RVWRQ 863 86"

9 9ROONRQVROLGLHUXQJ ( DW HTXLW\ 1 .HLQH .RQVROLGLHUXQJ
7+: 7DXVHQG +HLPDWZIKUXQJ
=ZLVFKHQ GLHVHQ *HVHOOVFKDIWHQ XQG GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW EHVWHKW HLQ (UJHEQLVI
=ZLVFKHQ GLHVHQ *HVHOOVFKDIWHQ XQG GHU '2 &2 &DWHULQJ &RQVXOW %HWHLOLJIXQJV *PE+ EHVV
=ZLVFKHQ GLHVHQ *HVHOOVFKDIWHQ XQG GHU '2 &2 'HXWVFKODQG +ROGLQJ *PE+ EHVWHKW HLQ (UJ
'LH (LQ]DKOXQJ GHV 1RPLQDONDSLWDOV HUIROJWH XUVSU+QJOLFK LQ *%3
'LH (LQ]DKOXQJ GHV 1RPLQDONDSLWDOV HUIROJWH XUVSU*QJOLFK LQ 6..
'"LH (LQ]DKOXQJ GHV 1RPLQDONDSLWDOV HUIROJWH XUVSU*QJOLFK LQ +8)
'"LH (LQ]DKOXQJ GHV 1RPLQDONDSLWDOV HUIROJWH XUVSU*QJOLFK LQ &+)
ZLUG YRQ GHU '2 &2 +ROGLQJV 86% ,QF JHKDOWHQ
%LODQ]VWLFKWDJ :$6+ *2 /RILVWLFV *PE+



2UJDQH

$OV 2UJIJDQH GHU *'2 &2 $NWLHQJIJHVHOOVFKDIW VLQG IROJHQGH 3HI
WIWLJI JHZHVHQ

9RUVWDQG

$WWLOD '2*8'$1
9RUVLW]HQGHU JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP  -XQL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XOL

HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

0DJ *RWWIULHG 1(80(,67(5

OLWJOLHG GHV 9RUVWDQGHYV JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP -XOoL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XOL

.HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

$WWLOD ODUN '2*8'$1

OLWJOLHG GHV 9RUVWDQGHV JHERUHQ

(UVWEHVWHOOXQJ HUIROJWH DP -XQL

(QGH GHU ODXIHQGHQ )XQNWLRQVSHULRGH -XQL

HLQH $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ

'LH 9HUJWXQJHQ GHU OLWJOLHGHU GHV 9RUVWDQGHV LHPZ*HVFKIIWYV
*HVFKIITWVMDKU JHLIW QDFKIROJHQGH hEHUVLFKW

9HUJ-WXQJ 9RUVWDQG

LQ W%
JLIH %H]+JH

6DFKEH]JH
6XPPH

(V EHVWHKHQ GHU]JHLW NHLQH 9HUHLQEDUXQJHQ +EHU HLQH EHWULHE
9RUVWDQG 'HP 9RUVWDQGVYRUVLW]HQGHQ VWHKW HLQ $EIHUWLJIXQJVD(
GHV $QJHVWHOOWHQJIHVHWI]HV ]X 'LH 'LHQVWYHUWUIJH GHU 9RUVWDQG\
YRUJHLWLIJHQ %HHQGLJXQJ GHU 9RUVWDQGVWIWLINHLW RKQH :
$EILQGXQJVECK YRQ GUHL ORQDWVJHKIOWHUQ YRU %HL YRUJHLWLJI
9RUVWDQGVYHUWUDJHV DXV HLQHP YRP 9RUVWDQGVPLWJOLHG ]X YHUW!
NHLQ $EILQGXQJVDQVSUXFK ]X =XVIW]JOLFKH $QVSUsFKH GHV 9RUVWDQG
GHU )XQNWLRQ EHVWHKHQ QLFKW :HLWHUV EHVWHKHQ GHUJHLW NHLQF
.RQWUROOZHFKVHOV



$XIVLFKWVUDW

‘U $QGUHDV %,(5:,57+

S9RUVLW]JHQGHU XQDEKIQJLJ JHERUHQ

5HSUIVHQWDQW GHV 6WUHXEHVLWI]HYV

EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -XOL
$XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ LQ NR{
*HVHOOVFKDIWHQ

f OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU (DV\-HW 3/& *UR%EULWDQQL

'U 3HWHU +2))0$11 267 (1+2)

BWHOOYHUWUHWHU GHV 9RUVLW]HQGHQ XQDEKIQJLJ JHERUHQ
EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -XOL
HLQH ZHLWHUHQ $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH LQ EJUVHQQRWLHUWHQ *HVHC

‘U &HP .2=/8

6WHOOYHUWUHWHU GHVY 9RUVLW]JHQGHQ XQDEKIQJLJ JHERUHQ
5HSUIVHQWDQW GHV 6WUHXEHVLW]HYV
EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -XOL
$XIVLFKWVUDWVPDQGDWH RGHU YHUJOHLFKEDUH )XQNWLRQHQ LQ NR{
*HVHOOVFKDIWHQ
= OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU 3HJDVXV +DYD <ROODUL $ u
= OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHY GHU .Ro +ROGLQJ $u 7<UNHL

= OLWJOLHG GHV 9HUZDOWXQJVUDWHYV GHU .DPLO <D]JLFL <|QHWLP YH 'DC

0DJ 'DQLHOD 1(8%(5*(5

OLWJOLHG XQDEKIQJLJ JHERUHQ

EHVWHOOW ELV ]XU R +9 HUVWPDOLJ JHZIKOW DP -X0oL

NHLQH ZHLWHUHQ $XIVLFKWVUDWVPDQGDWH LQ EJUVHQQRWLHUWHQ *HVH

‘'LH %H]*JH GHV $XIVLFKWVUDWHY ZXUGHQ LQ GHU +DXSWYHUVDPPO:
EHVFKORVVHQ XQG IU GDV PLW PY% 9- P¥% ITHVWJHVHW

'U &HP .R]OX YHU]JLFKWHWH DX| VHLQHQ %H]XJ ZRPLW HLQ %HWUDJ YRQ
$XV]DKOXQJ JHODQJWH

'LHQ DI -XQL

'HU SRUVWDQG

$WWLOD 'RIXGDQ H KWDJ *RWWIULHG 1HXPHLVWWW IHO® ODUN 'RJXGDQ H
9RUVWDQGVYRUVLW]SRWBMAWIDQGVPLWIOLHG SRUVWDQGVPLWJOLHG



YHVWaeWLIXQIJVYHUPHUN

%HULFKW ]XP .RQJHUQDEVFKOXVYV
3U%IXQJVXUWHLO
‘LU KDEHQ GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV GHU

'2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW
‘LHQ

XQG LKUHU 7RFKWHUJHVHOOVFKDIWHQ GHU .RQ]JHUQ EHVWHKHQG DXV
.RQJHUQ *HZLQQ XQG 9HUOXVWUHFKQXQJ GHU .RQJHUQ *HVDPWHU
(LJHQNDSLWDOYHUSQGHUXQJVUHFKQXQJ XQG GHU .RQJHUQ *HOGIOXVVL
HQGHQGH *HVFKalWVMDKU XQG GHP .RQJHUQDQKDQJ JHSUY%IW

1DFK XQVHUHU %HXUWHLOXQJ HQWVSULFKW GHU EHLJHI%JWH .RQ]JHUQD
YHUPLWWHOW HLQ PJJOLFKVW JHWUHXHV %LOG GHU 9HUPYJJHQV XQG )L
VRZLH GHU (UWUDJVODJH XQG GHU =DKOXQJVVWUYPH GHV .RQJHUQV |
*HVFKe|lWVMDKU LQ ®EHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ ,QWHUQDWLRQDO )LQD
DQ]XZHQGHQ VLQG ,)56 XQG GHQ ]XVaW]JOLFKHQ $QIRUGHUXQJHQ GHV h

*UXQGODJH 1%U GDV 3U%IXQJVXUWHLO

‘LU KDEHQ XQVHUH $EVFKOXVVSU%IXQJ LQ eEHUHLQVWLPPXQJ PLW G
JROJHQGHQ (8 92 XQG PLW GHQ fJVWHUUHLFKLVFKHQ *UXQGVaW]HQ |
GXUFKJHI%KUW 'LHVH *UXQGVoW]H HUIRUGHUQ GLH $QZHQGXQJ GHU ,Q
8QVHUH 9HUDQWZRUWOLFKNHLWHQ QDFK GLHVHQ 9RUVFKULIWHQ XQG 6W
GHV $EVFKOXVVSU¥%IHUV 1%U GLH 3U%IXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVV
ZHLWHUJHKHQG EHVFKULHEHQ :LU VLQG YRP .RQJHUQ XQDEK©oQJLJ LQ oef
XQWHUQHKPHQVUHFKWOLFKHQ XQG EHUXIVUHFKWOLFKHQ 9RUVFKULIWHC
3IOLFKWHQ LQ ®eEHUHLQVWLPPXQJ PLW GLHVHQ $QIRUGHUXQJHQ HUI%OO
]XP 'DWXP GHV %HVWoWLIJXQJVYHUPHUNY HUODQJWHQ 3U%IXQJVQDFKZHL
*UXQGODJH I%U XQVHU 3U%IXQJVXUWHLO ]X GLHVHP 'DWXP ]X GLHQHQ

%YHVRQGHUV ZLFKWLJH 3U%IXQJVVDFKYHUKDOWH

%YHVRQGHUV ZLFKWLJH 3U%IXQJVVDFKYHUKDOWH VLQG VROFKH 6DFKYH!
(UPHVVHQ DP EHGHXWVDPVWHQ 14U XQVHUH 3U%IXQJ GHV .RQJHUQDEVI
'LHVH 6DFKYHUKDOWH ZXUGHQ LP =XVDPPHQKDQJ PLW XQVHUHU 3UY%IXQ
XQG EHL GHU %LOGXQJ XQVHUHV 3U%IXQIJVXUWHLOV KLHU]JX EHU¥FNYV
B3UY%IXQIJVXUWHLO 11X GLHVHQ 6DFKYHUKDOWHQ DE



$QVDW] XQG %HZHUWXQJ YRQ ODWHQWHQ 6WHXHUDQVSUY%FKHQ
6DFKYHUKDOW XQG 5LVLNHQ

'LH '2 &2 $NWLHQIJHVHOOVFKDIW DNWLYLHUW LP .RQJHUQDEVFKOXVV
6WHXHUDQVSU%“FKH YRQ LQVJHVDPW (85 OLR 'DULQ VLQG ODWHQWH
+TKH YRQ (85 OLR YRU 6DOGLHUXQJ PLW SDVVLYHQ ODWHQWHQ 6WH X

'LH %HZHUWXQJ GHU DNWLYHQ ODWHQWHQ 6WHXHUQ XQWHUOLH
(UPHVVHQVHQWVFKHLGXQJHQ GHV ODQDJHPHQWYV GHU '2 &2 $NWLHQJ
%HZHUWXQJ ODWHQWHQ 6WHXHUDQVSUY%FKH OLHJW GLH $QQDKPH ]XJUX
-DKUHQ DXVUHLFKHQG ]X YHUVWHXHUQGH (LQN%QIWH HUZLUWVFKDIWHW
ZHUGHQ NTQQHQ 'LHVH $QQDKPHQ EHUXKHQ DXI| (LQVFKoW]XQJHQ Gk
VWHXHUOLFKHQ (UJHEQLVVH XQG DOOIcOOLJHQ PLW VWHXHUOLFKHU :LU
EHWURIIHQHQ *HVHOOVFKDIWHQ

)¥%U GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV EHVWHKW GDKHU GDV 5LVLNR LQ GHU 6FKa)
VWHXHUOLFKHQ (UJHEQLVVH XQG GHU ceEHUEHZHUWXQJ GHU DNWLYHQ OI

$X1 GLH 'DUVWHOOXQJ LP .RQJHUQDQKDQJ LQ GHQ $EVFKQLWWHQ
8QVHUH 9RUJHKHQVZHLVH LQ GHU 3U%IXQJ

LU KDEHQ XQV HLQ 9HUVWoQGQLV %EHU GHQ 3URJHVV GHU '2 &2 $N
%HZHUWXQJ GHU ODWHQWHQ 6WHXHUDQVSUY%FKH LP %HVRQGHUQ XU
(UJHEQLVVH DOV %DVLV I%U GLH %HUHFKQXQJ GHU ODWHQWHQ B6WHXHU
GLHVHQ EHXUWHLOW

=XVeW]OLFK KDEHQ ZLU LP :HVHQWOLFKHQ IROJHQGH 3U%IXQJVKDQGOXAQ.

D $QDO\VH XQG :%UGLJXQJ GHU LQWHUQHQ %LODQ]JLHUXQJVYRUJDEHC
GHQ $QVDW] XQG %HZHUWXQJ YRQ ODWHQWHQ 6WHXHUDQVSU%FKHQ

E 6RIHUQ (UPHVVHQVHQWVFKHLGXQJHQ ]X SURJQRVWL]JLHUWHQ 8PVaV
GHU JHSODQWHQ (UJHEQLVVH JHWURIIHQ ZXUGHQ @EHUSU%IXQJ
DQJHPHVVHQ VRZLH QDFKYROO]JLHKEDU XQG NRQVLVWHQW ]X DQGHU
VLQG

F .ULWLVFKH :%UGLJXQJ GHU :HUWKDOWLJNHLW YRQ DNWLYLHUWHQ O]

G %HXUWHLOXQJ GHU $QJDEHQ LP .RQ]JHUQDQKDQJ DXI $QJHPHVVHQKH

"HUWKDOWLJNHLW YRQ )LUPHQZHUWHQ DQGHUHQ LPPDWHULHOOHQ 9HUP
6DFKYHUKDOW XQG 5LVLNHQ

'LH '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW JHLIJW LQ LKUHP .RQJHUQDEVFKOXVYV
*HVFKeIWYV XQG )LUPHQZHUWH DQGHUH LPPDWHULHOOH 9HUPYJHQVZHU

OLR ,P *HVFKalWVMDKU ZXUGHQ (IIHNWH YRQ :HUWKDOWLJNH!
(85 HUIDVVW

'LH ,)56 ZLH VLH LQ GHU (8 DQ]XZHQGHQ VLQG YHUODQJHQ YRQ 8QWHU
VRZLH LPPDWHULHOOH 9HUPJJHQVZHUWH PLW HLQHU XQEHVWLPPWHQ 1X
]X Y%EHUSU%IHQ =XVoW]JOLFK KDW GDV 8QWHUQHKPHQ DQ MHGHP $
$QKDOWVSXQNWH 1%U HLQH :HUWPLQGHUXQJ HLQHV 9HUPJJHQVZHUWHYV
(LQKHLW YRUOLHJHQ

'LH EHUSU%IXQJ GHU :HUWKDOWLJNHLW YRQ )LUPHQZHUWHQ LPPDWH!L
EDVLHUW DXI ]XNXQIWVEH]RJHQHQ $QQDKPHQ 'LHVH $QQDKPHQ HUIRU
9RUVWDQGHV %%EHU N%QIWLJH 8PVDW]JHQWZLFNOXQJHQ XQG (UJHEQI
=DKOXQJVPLWWHO%EHUVFK%VVH VRZLH $QQDKPHQ ]XU )HVWOHJIXQJ GHU
(UPHVVHQVHQWVFKHLGXQJHQ VLQG PLW HLQHU ZHVHQWOLFKHQ 8QVLFKH!

)¥%aU GHQ .RQJHUQDEVFKOXVV EHVWHKW GDKHU GDV 5LVLNR HLQHU c
LPPDWHULHOOHQ 9HUPTJHQVZHUWH XQG GHU 6DFKDQODJHQ



$X1 GLH 'DUVWHOOXQJ LP .RQJHUQDQKDQJ LQ GHQ $EVFKQLWWHQ
8QVHUH 9RUJHKHQVZHLVH LQ GHU 3U%IXQJ

:LU KDEHQ GLH .RQJHSWLRQ GHV 3UR]JHVVHV GHU *HVHOOVFKDIW ]XU
"HUWPLQGHUXQJHQ HUKREHQ XQG EHXUWHLOW

=XVeW]OLFK KDEHQ ZLU GLH YRP ODQDJHPHQW JHWURIIHQHQ $QQDKPH
NULWLVFK KLQWHUIUDJW XQG XQWHU DQGHUHP IROJHQGH 3U%IXQJVKDQG
D .ULWLVFKH +LQWHUIUDJXQJ GHU %HXUWHLOXQJ GHV ODQDJHPH
"HUWPLQGHUXQJ GHU 9HUPJJHQVZHUWH RGHU GHU ]DKOXQJVPLWWHZC
E %HXUWHLOXQJ GHU $QJHPHVVHQKHLW GHU DNWXHOOHQ 3URJQRVHC
KLVWRULVFKHU LQWHUQHU :HUWH
F $EVWLPPXQJ GHU SURJQRVWL]JLHUWHQ 8PVaW]H (UJHEQLVVH XQG
%XVLQHVV 305QHQ
1IDFKYROO]XJ GHV %HUHFKQXQJVPRGHOOV I%U GLH S$EOHLWXQJ
30DXVLELOLVLHUXQJ GHU DQJHVHW]WHQ 3DUDPHWHU GXUFK 'DWHQE
3U%IXQJ GHU UHFKQHULVFKHQ 5LFKWLJNHLW GHU :HUWKDOWLJNHLW
3U%IXQJ GHU HQWVSUHFKHQGHQ 'DUVWHOOXQJ XQG $QJDEHQ
.RQJHUQODJHEHULFKW

- ®

BRQVWLJH ,QIRUPDWLRQHQ

'LH JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU VLQG I1%U GLH VRQVWLJHQ ,QIRUPDWLRC
XPIDVVHQ DOOH ,QIRUPDWLRQHQ LP -DKUHVILQDQ]JEHULFKW DXVJHQ
.RQJHUQODJHEHULFKW XQG GHQ %HVWaWLIJXQJVYHUPHUN 'HQ -DKUHVILC
%HVWoWLIXQIJVYHUPHUNY HUKDOWHQ

8QVHU 3U%IXQIJVXUWHLO ]XP .RQJHUQDEVFKOXVV HUVWUHFNW VLFK QLFK
ZHUGHQ GD]X NHLQH $UW GHU =XVLFKHUXQJ JHEHQ

,P =XVDPPHQKDQJ PLW XQVHUHU 3U%IXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV KD
VRQVWLJHQ ,QIRUPDWLRQHQ ]X OHVHQ XQG GDEHL ]X Z¥%UGLJHQ RE G
8QVWLPPLIJNHLWHQ ]XP .RQJHUQDEVFKOXVV RGHU ]X XQVHUHQ EHL GHU !
DXIZHLVHQ RGHU DQGHUZHLWLJ IDOVFK GDUJHVWHOOW HUVFKHLQHQ

)DOOV ZLU DXI GHU *UXQGODJH GHU YRQ XQV GXUFKJHIZKUWHQ $UEHLWI
IDOVFKH 'DUVWHOOXQJ GLHVHU VRQVWLJHQ ,QIRUPDWLRQHQ YRUOLHJIW
EHULFKWHQ :LU KDEHQ LQ GLHVHP =XVDPPHQKDQJ QLFKWYV ]X EHULFKWH

SHUDQWZRUWOLFKNHLWHQ GHU JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU XQG Gl
.RQIJHUQDEVFKOXVV

'LH JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU VLQG YHUDQWZRUWOLFK I%U GLH $XIVW
GLHVHU LQ ®EHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ ,)56 ZLH VLH LQ GHU (8 DQ]
$QREHXQHQGHVh D 8* % HQ P TIJGKWI HWHXHY %G GHUIHP TIHYY ) IDF  XQG ( WD VDU H GV

.RQ]JHUQV YHUPLWWHOW )HUQHU VLQG GLH JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU
DOV QRWZHQGLJ HUDFKWHQ XP GLH $XIVWHOOXQJ HLQHV .RQJHUQDE\
ZHVHQWOLFKHQ IDOVFKHQ 'DUVWHOOXQJHQ DXIJUXQG YRQ GRORVHQ +DQ

%HL GHU $XIVWHOOXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV VLQG GLH JHVHW]C
JEKLINHLW GHV .RQJHUQV ]XU )RUWIY%»KUXQJ GHU 8QWHUQHKPHQVW=aW
=XVDPPHQKDQJ PLW GHU )RUWI¥%»KUXQJ GHU 8QWHUQHKPHQVW=aWLJINHLW
GDI%U GHQ 5HFKQXQJVOHJIXQJVIJUXQGVDW] GHU )RUWI¥%“KUXQJ GHU 8QV
GHQQ GLH JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU EHDEVLFKWLJHQ HOQWZHGHU
SOQOWHUQHKPHQVWaWLIJNHLW HLQ]XVWHOOHQ RGHU KDEHQ NHLQH UHDOLV

'"HU 3U%IXQJVDXVVFKXVV LVW YHUDQWZRUWOLFK 1%U GLH EHUZDFKX(
.RQJHUQV



SHUDQWZRUWOLFKNHLWHQ GHV $EVFKOXVVSU%IHUV 1%U GLH 3U%IXQJ GH'

8QVHUH =LHOH VLQG KLQUHLFKHQGH 6LFKHUKHLW GDUY%EHU ]X HUODQJI
YRQ ZHVHQWOLFKHQ IDOVFKHQ 'DUVWHOOXQJHQ DXIJUXQG YRQ GRORVH
%HVWaWLIXQJVYHUPHUN ]X HUWHLOHQ GHU XQVHU 3U%IXQJVXUWHLO EF
O0DY DQ 6LFKHUKHLW DEHU NHLQH *DUDQWLH GDI%U GDVV HLQH LQ ecEl
fVWHUUHLFKLVFKHQ *UXQGVaW]HQ RUGQXQJVPuVYLIJHU $EVFKOXVVSUYIXC
GXUFKJHI%KUWH $EVFKOXVVSUY%IXQJ HLQH ZHVHQWOLFKH IDOVFKH 'DU
DXIGHFNW )DOVFKH 'DUVWHOOXQJHQ NYQQHQ DXV GRORVHQ +DQGOXQJH
ZHVHQWOLFK DQJHVHKHQ ZHQQ YRQ LKQHQ HLQ]HOQ RGHU LQVJHVDPW
GDVV VLH GLH DXI| GHU *UXQGODJH GLHVHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV JHWUR
1XW]HUQ EHHLQIOXVVHQ

$OV 7HLO HLQHU S$EVFKOXVVSUY%IXQJ LQ eEHUHLQVWLPPXQJ PLW GHU
*UXQGVEW]HQ RUGQXQJVPuYLJHU $EVFKOXVVSU%IXQJ GLH GLH $QZHQGX
GHU JHVDPWHQ $EVFKOXVVSU%IXQJ SIOLFKWJHPaYHV (UPHVVHQ DXV XQG

'DU%“EHU KLQDXV JLOW

D :LU LGHQWLIL]JLHUHQ XQG EHXUWHLOHQ GLH 5LVLNHQ ZHVHQWOLF
GRORVHQ +DQGOXQJHQ RGHU ,UUW%PHUQ LP $EVFKOXVV SODQHQ
GLHVH 5LVLNHQ I%KUHQ VLH GXUFK XQG HUODQJHQ 3U%IXQJVQDFI
VLQG XP DOV *UXQGODJH I1%U XQVHU 3U%IXQJVXUWHLO ]X GLHQ
+DQGOXQJHQ UHVXOWLHUHQGH ZHVHQWOLFKH IDOVFKH 'DUVWHOO X
HLQ DXV ,UUW%PHUQ UHVXOWLHUHQGHY GD GRORVH +DQGOXQJHQ |
EHDEVLFKWLIJWH 8QYROOVW&oQGLIJNHLWHQ LUUHI%KUHQGH 'DUVWH
.RQWUROOHQ EHLQKDOWHQ NYQQHQ

E :LU JHZLQQHQ HLQ 9HUVW®EQGQLV YRQ GHP I1%U GLH $EVFKOXVVSUY%I
XP 3U%IXQJVKDQGOXQJHQ ]X SODQHQ GLH XQWHU GHQ JHJHEHQHQ
QLFKW PLW GHP =LHO HLQ 3U%IXQJVXUWHLO ]XU :LUNVDPNHLW GH
DE]XJHEHQ

F :LU EHXUWHLOHQ GLH $QJHPHVVHQKHLW GHU YRQ GHQ JHVHW
SHFKQXQJVOHJIXQJVPHWKRGHQ VRZLH GLH 9HUWUHWEDUNHLW GH
GDUJHVWHOOWHQ JHVFKeW]WHQ :HUWH LQ GHU 5HFKQXQJVOHJXQJ X

G :LU JLHKHQ 6FKOXVVIROJHUXQJHQ Y%EHU GLH $QJHPHVVHQKEF
SHFKQXQJVOHJXQJVIJUXQGVDW]HV GHU )RUWI%KUXQJ GHU 8QWHUQH
9HUWUHWHU VRZLH DX| GHU *UXQGODJH GHU HUODQJWHQ 3UYlI;
8QVLFKHUKHLW LP =XVDPPHQKDQJ PLW (UHLJQLVVHQ RGHU *HJHE
=ZHLIHO DQ GHU )oKLIJNHLW GHV .RQJHUQV ]XU )RUWI%KUXQJ GH
NTQQHQ )DOOV ZLU GLH 6FKOXVVIROJHUXQJ JLHKHQ GDVV HLQH ZH
YHUSIOLFKWHW LQ XQVHUHP %HVWoWLIJXQJVYHUPHUN DXI GLH GD]X
DXIPHUNVDP ]X PDFKHQ RGHU IDOOV GLHVH $QJDEHQ XQDQJHPHV\
PRGLIL]JLHUHQ :LU JLHKHQ XQVHUH 6FKOXVVIROJHUXQJHQ DXI GHU *
%HVWaWLIXQJVYHUPHUNV HUODQJWHQ 3U%IXQJVQDFKZHLVH =XN%
NTQQHQ MHGRFK GLH $ENHKU GHV .RQ]JHUQV YRQ GHU )RUWI¥%KUXQ.
KDEHQ

H :LU EHXUWHLOHQ GLH *HVDPWGDUVWHOOXQJ GHQ $XIEDX XQG C
HLQVFKOLHYOLFK GHU $QJDEHQ VRZLH RE GHU .RQJHUQDEVFK
*HVFKolWVYRUIGOOH XQG (UHLJQLVVH LQ HLQHU :HLVH ZLHGHUJLEW
ZLUG

| :LU HUODQJHQ DXVUHLFKHQGH JHHLJQHWH 3U%IXQJVQDFKZHLVH ]X ¢
RGHU *HVFKolWVWoWLINHLWHQ LQQHUKDOE GHV .RQJHUQV XP HLQ
DE]XJHEHQ :LU VLQG YHUDQWZRUWOLFK I%U GLH $QOHLWXQJ o
.RQJHUQDEVFKOXVVSU%IXQJ :LU WUDJHQ GLH $OOHLQYHUDQWZRUW:

‘LU WDXVFKHQ XQV PLW GHP 3U%IXQJVDXVVFKXVV XQWHU DQGHUHP Y%EH!L
JHLWOLFKH (LQWHLOXQJ GHU $EVFKOXVVSU%IXQJ VRZLH Y%EHU EHGHXW
HWZDLJHU EHGHXWVDPHU 08QJHO LP LQWHUQHQ .RQWUROOV\VWHP GL
HUNHQQHQ DXV

‘LU JHEHQ GHP 3U%IXQJVDXVVFKXVV DXFK HLQH (UNOoUXQJ DE GDV
9HUKDOWHQVDQIRUGHUXQJHQ ]XU 8QDEK©oQJLIJNHLW HLQJHKDOWHQ KDE
%H]JLHKXQJHQ XQG VRQVWLJHQ 6DFKYHUKDOWH DXV YRQ GHQHQ YHUQY



GDVV VLH VLFK DX| XQVHUH 8QDEK®sQJLJNHLW XQG O VRIHUQ HLQVF
BFKXW]PDYQDKPHQ DXVZLUNHQ

‘LU EHVWLPPHQ YRQ GHQ 6DFKYHUKDOWHQ YEHU GLH ZLU XQV PLW GHP
GLHMHQLJHQ 6DFKYHUKDOWH GLH DP EHGHXWVDPVWHQ 1%U GLH 3l
*HVFKe I WVMDKUHYV ZDUHQ XQG GDKHU GLH EHVRQGHUV ZLFKWLJHQ 3UY%
GLHVH 6DFKYHUKDOWH LQ XQVHUHP %HVWaWLIXQJVYHUPHUN HV VHL GH
VFKOLHYHQ GLH TIIHQWOLFKH $QJDEH GHV 6DFKYHUKDOWY DXV RGHU ZL|
HLQ 6DFKYHUKDOW QLFKW LQ XQVHUHP %HVWeWLIXQJVYHUPHUN PLWJI
HUZDUWHW ZLUG GDVV GLH QHIJDWLYHQ )ROJHQ HLQHU VROFKHQ OLWWH
YEHUVWHLJIJHQ Z%2UGHQ

BRQVWLJIJH JHVHW]OLFKH XQG DQGHUH UHFKWOLFKH $QIRUGHUXQJHQ
%HULFKW ]XP .RQJHUQODJHEHULFKW

'HU .RQJHUQODJHEHULFKW LVW DXIJUXQG GHU fVWHUUHLFKLVFKHQ XQW
SU%“IHQ RE HU PLW GHP .RQJHUQDEVFKOXVV LQ (LQNODQJ VWHKW XQC
$QIRUGHUXQJHQ DXIJHVWHOOW ZXUGH

'LH JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWHU VLQG YHUDQWZRUWOLFK 1%U GLH
EHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ fVWHUUHLFKLVFKHQ XQWHUQHKPHQVUHFKW

LU KDEHQ XQVHUH 3U%WIXQJ LQ o©oeEHUHLQVWLPPXQJ PLW GHQ %HU
.RQJHUQODJHEHULFKWYV GXUFKJHIYZKUW

8UWHLO

I1DFK XQVHUHU %HXUWHLOXQJ LVW GHU .RQJHUQODJHEHULFKW QDFK (
DXIJHVWHOOW ZRUGHQ HQWKeOW JXWUHIIHQGH $QJDEHQ QDFK h D
.RQJHUQDEVFKOXVV

(UNO=®UXQJ

$QJHVLFKWV GHU EHL GHU 3U%IXQJ GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV JHZRQQH
9HUVWEQGQLVVHV %EHU GHQ .RQJHUQ XQG VHLQ 8PIHOG ZXUGHQ Z}
.RQJHUQODJHEHULFKW QLFKW IHVWJHVWHOOW

=XVeW]OLFKH $QJDEHQ QDFK $UWLNHO GHU (8 92

‘LU ZXUGHQ YRQ GHU +DXSWYHUVDPPOXQJ DP -XOL DOV $EVFKOXYV
$XIXVW YRP $XIVLFKWVUDW EHDXIWUDJW LU VLQG XQXQWHUEURI
$EVFKOXVVSU%IHU

LU HUNOGUHQ GDVV GDV 3U%IXQJVXUWHLO LP $EVFKQLWW U%HULFKW
%HULFKW DQ GHQ 3U%IXQJVDXVVFKXVV QDFK $UWLNHO (8 92 LQ (LQNOD

‘LU HUNO®UHQ GDVV ZLU NHLQH YHUERWHQHQ 1LFKWSUYIXQJVOHLVWX(
KDEHQ XQG GDVV ZLU EHL GHU 'XUFKI%“KUXQJ GHU $EVFKOXVVSU%IXQJ X
*HVHOOVFKDIW JHZDKUW KDEHQ



$XIWUDIJVYHUDQWZRUWOLFKHU :LUWVFKDIWVSUYIHU

'HU 1%4U GLH $EVFKOXVVSUY%IXQJ DXIWUDJVYHUDQWZRUWOLFKH :LUWVFEKD

'LHQ DP -XQL
&(1785,21
'LUWVFKDIWVSU%IXQJV XQG
BWHXHUEHUDWXQJV *PE+
0DJ .DUO 3URVVLQJHU OLFKDHO /HPEGFNHU 0 $
‘:LUWVFKDIWVSUYIHU ‘:LUWVFKDIWVSU%IHU

'LH 9HUfIITHQWOLFKXQJ RGHU :HLWHUJDEH GHV .RQJHUQDEVFKOXVVHV PLW XQVHUHP %HVW
YDVVXQJ HUIROJHQ 'LHVHU %HVWoWLIJXQJVYHUPHUN EH]LHKW VLFK DXVVFKOLHYOLFK
.RQ]JHUQDEVFKOXVV VDPW .RQJHUQODJHEHULFKW )%U DEZHLFKHQGH )DVVXQJHQ VLQG GLH



(UNOIUXQJ DOOHU JHVHW]OLFKHQ 9HUWUHWH
%|UVHIHVHW]

‘LU EHVWIWLIJHQ QDFK EHVWHP :LVVHQ

GDVV GHU LP (LQNODQJ PLW GHQ PD%JHEHQGHQ 5HFKQXQJVOHJIXQ
.RQJHUQDEVFKOXVV GHU '2 &2 $NWLHQJHVHOOVFKDIW HLQ P|JOLFKVW Jt
J)LEDQ] XQG (UWUDJVODJH GHV .RQJHUQV YHUPLWWHOW

GDVV GHU .RQJHUQODJHEHULFKW GHQ *HVFKIIWVYHUODXI GDV *HVFKII
.RQJHUQV VR GDUVWHOOW GDVV HLQ P|JOLFKVW JHWUHXHV %LOG G
(UWUDJVODJH HQWVWHKW XQG GDVV GHU .RQJHUQODJHEHULFKW GL
8QJHZLVVKHLWHQ EHVFKUHLEW GHQHQ GHU .RQJHUQ DXVJHVHWIW LVW

‘LU EHVWIWLIJHQ QDFK EHVWHP :LVVHQ

GDVV GHU LP (LQNODQJ PLW GHQ PD%JHEHQGHQ 5HFKQXQJVOHJIXQ
-DKUHVDEVFKOXVV GHV OXWWHUXQWHUQHKPHQV HLQ P|JOLFKVW JHWUHX
XQG (UWUDJVODJH GHV 8QWHUQHKPHQV YHUPLWWHOW

GDVV GHU /DJHEHULFKW GHQ *HVFKIIWVYHUODXI GDV *HVFKIIWVHU
S8QOWHUQHKPHQV VR GDUVWHOOW GDVV HLQ P|JOLFKVW JHWUHXHV %LO
(UWUDJVODJH HQWVWHKW XQG GDVV GHU /DJHEHULFKW GLH ZHVHQWOL
EHVFKUHLEW GHQHQ GDV 8QWHUQHKPHQ DXVJHVHW]W LVW

'LHQ DI -XQL

'HU SRUVWDQG

$WWLOD 'RIXGDQ H KWDJ *RWWIULHG 1HXPHLVWWWIHO® ODUN 'RJXGDQ H
9RUVWDQGVYRUVLW]SRBWWIDQGVPLWIOLHG 9RUVWDQGVPLWJIOLHG



*ORVVDU

*HVEKIITWVMDKWHVFKIITWVMDKU

(%,7'$ P Y
(%,7'$ ODUJH LQ
8PVDW]HUO|VH PLW '"ULWWHQ PYs
(%, 7 PY,
(%,7 ODUJH LQ
8PVDW]HUO|VH PLW '"ULWWHQ PV
(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ P Y
S5HWXUQ RQ 6D O H¥—t+&
8PVDW]HUO|VH PLW 'ULWWHQ P Y
%HUHLQLIJWHYV (LJHQNDSLWDO PY
(LJHQNDSLWDO LQ P¥% YRUJHVHKHQH 'LYLGHQGH PY
(LJHQNDSLWDOTXRWH %HUHLQLIJWHV (LJHQNDSLWDO P Y
LQ *HVDPWNDSLWDO P Y
SHWXUQ RQ (TXLW)\ (UJHEQLV QDFK (UWUDJVWHXHUQ P s
52( LQ " EHUHLQLJWHV (LJHQNDSLWDO PY,
'"HEW ILQDQ]JLHOOH $QOHLKH P Y

9HUELQGOLFKNHLWHQ
LQ P¥%

1HW "HEW
1IHWWRILQDQ]Y!
VFKX0OGXQJ LQ

6RQVWLJH ILQDQJLHOOH 9HUELQGOLFKNHIP¥HQ ODQJIULVWLJ
. XUJIULVWLJH 'DUOHKHQ P Y
XUJIULVWLJIJH /HDVLQJYHUELQGOLFKNPI%ZWHQ

6FKXOGHQ GLH GLUHNW GHQ ]XU 9HUIX%H J JHKDOWHQHQ
9HUP|JHQVZHUWHQ ]XJHUHFKQHW ZHUGHQ"

'"HEW PYa
=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHR¥TXLYDOHQWH

1HW 'HEW WR (%, 5%

1HW *HDULQJ LQ

6XUSOXV &DVK LQ P¥%

:RUNLQJ &DSLWDO LQ

PV

1HW 'HEW P Y,
(%.,7'$ Py
1HW 'HEW Py,

%HUHLQLJWHY (LJHQNDSLWDO P,

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWH®OVIXLYDOHQWH

GHU 8PVDW]HUO|VH PY
YRUJHVHKHQH 'LYLGHQGH P Y

. XUJIULVWLJIH 9HUP|JHQVZHUWH P Y
.XUJIULVWLJH 6FKXOGHQ P Y
6XUSOXV &DVK P Y

=XU 9HUIX%HUXQJ JHKDOWHQH ODQJIULVWLIP:9HUP|JHQVZHUWH

JUHH &DVKIORZ LQ P%

8QYHUZIVVHUWHYV (36

YRUJHVHKHQH 'LYLGHQGH PYs

&DVKIORZ DXV GHU EHWULHEOLFKHQ 7IWLIJNHAXNW 1HWWR &DVKIORZ

&DVKIORZ DXV GHU ,QYHVWLWLRQVWIWEKJINHLW

RQJHUQHUJHEQLYV PY

(UJHEQLV MH SNWLH 7k RKWHWH GXUFKVFK

Ya

9HUZIVVHUWHYV (36

QLWWOLFKH $Q]DKO DX()\{SWN}HEHQHU $NWLHQ LQ
6WeFN

.RQJHUQHUJHEQLV YHUZHQGHW ]XU (UPLWWOXQF}]/GHV YHUZIVVHUWHQ
/a

(UJHEQLVVHV MH $NWLH

(UJHEQLV MH $NWt
Ya

.*9 XUV *HZLQQ

*HZLFKWHWH GXUFKVFKQLWWOLFKH $Q]DKO D
JHZLFKWHWHU 'XUFKVFKQLWW SRWHQ]JLHOO

BEUNWEHG Lo Swern

. XUV XOWLPR 6FKOXVVNXUV Ya

9HUKIOWQLV

6WHXHUTXRWH LG

%HUHLQLIWHYV (%,
PYa

(36 Ya
(UWUDJVWHXHUQ P Y4
(UJHEQLV YRU (UWUDJVWHXHUQ PY

(%,7 PY,

7 I'QOLHWHUO|VH DXV DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ PHKDOWHQH ,PPRELOLHQ

$X1ZIQGH DXV DOV )LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKB@WHQH ,PPRELOLHQ

&DSLWDO (PSOR\HG LQ
PYa

5HWXUQ RQ &DSLWDO
(PSOR\HG 52&( L

%HUHLQLIJWHV (LJHQNDSLWDO  P¥%
/DQJIULVWLIH 6FKXOGHQ PY,

=DKOXQJVPLWWHO XQG =DKOXQJVPLWWHB¥TXLYDOHQWH

$0V )LQDQJLQYHVWLWLRQ JHKDOWHQH FRRELOLHQ

%HUHLQLIWHYV (%,7 PYa

« (UPLWWHOW DOV 'XUFKVFKQLWWVEHVWDQG ]XP (QGH GHU OHW]WHQ YLHU 4XDUWDOH XQG GHV %HVWDQGV ]X %HJLQQ GHV %HWUDFKWXQJV]HLW

‘ &DSLWDO (PSOR\HG PYa



(LQIJHODEVFKOXVYV GHU '2 &2
SNWLHQJHVHOOVFKDIW LQNO /DJHEHULFKW X
%YHVWIWLIXQIJVYHUPHUN
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DO & OO Aktiengesellschaft

Anlage 1

zum 31.03.2023

Aktiva

A, Anlagevermigen
I. Immaterielle Vermbgensgegenstinde

1.

Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ghnliche Rechte und Vorteile sowie daraus
sbgeleitets Lizenzen

Il. 53achanlagen

1.
. technizche Anlagen und Maschinen
. anderz Anlagen, Bstriebs- und

[TER S}

Bauten

ieschaftsausstattiuneg

. geleistete Anzahlungzn auf Sachanlagen und

Anlagsnim Bau

. Finanzanlagen

1.
&
3.
4.

L.

Anteile an verbundenen Unternshmen
Ausleihungen an verbundens Unternshmen
Beteiligungen

Ausleihungen an Unternehmsn, mit denen gin
Beteiligungsverhifinis besteht

Wertpapisrz (Wertrechts| des Anlagevermigens

B. Umlaufvermagen
I. Ferderungen und sonstige
Vermdgensgegenstdnde

1.

2.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
davon mit emer Restlaufzeit von bis zu einem Jzhr
Forderungen gegendber verbundensn
Untermehmen

davon aus Lisferungen und Leistungen

davon sonstige
davon mit ener Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
dawon mit emer Restlaufzeit von mehr alz sinem
Jahr

. sonstige Forderungen und

Vermigensgegenstande

dawvon mit emer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
dawvon mit emer Restlaufzeit von mehr alz sinem
Jahr

Il. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

[ Aktive latentes Steuern

20222023 2021/2022
EUR EUR
172.584,45 348.238 98
4.535.836,67 4.405 356,28
6.928,36 8.379,74
299.993,05 263.955,75
2.394.520,44 3.337.030,49
7.541.278,52 g8.014.762.2

106.070.002,37
293983 311,52

103.804.103,78
284 909.175,98

1,00 1,00
1.854.628,72 1.854.628,72
36.651,27 36.651,27
401.944 5494 88 300.604.560,75
409.658.457,85 398.967.561,99
1.221.392 00 1.029.047,62
1.221.392,00 1.029.047,62
9547147333 79.996.274,95
20.557.152,40 23.311.319,10

7451428093
73.241.146,82
22.230.326.51

8.025.180,38

6.821.643 51
1.203 536,87

56 634.905 85
51.139 588,30

28 846.236,65
7.779.549 .93

©.5593 588,06
1.135961 87

104.718.045,71

88.804.822 50

57.444112,26 90.108.619,00
162.162.157,97 178.913.441,56
6.076.752,35 9.421.726,69
10.164.329,23 10.924.474,61




DD & OO Aktiengesellschaft

zum 31.03.2023

Aktiva

summe Aktiva

2022/2023 2021/2022
EUR EUR

588.061.697.40 598.227.204,85




DD B OO Aktiengesellschaft

Iy Pt

zum 31.03.2023

LANZ

Passiva

A. Eigenkapital
I. eingefordertes Grundkapital
1. gezeichnetes und eingezahites
Grundkapital
sinbezahit
Il. Eapitalricklagen
1. zebundens

. Gewinnrucklagen
1. geszetzliche Ricklage
2. andere Ricklagen (freie Ricklagen)

IV. Bilanzgewinn
davon Gewinnvortrag

B. Investitionszuschiisse

C. Riickstellungen
I. Ruckstellungen fir Abfertigungen
I. Steusrrickstellungen
lll. sonstige Ruckstellungean

D. Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten
1. Anleihen
davon mit ensr Restlaufzert von mehr als
ginsm Jlzhr
2. Verbindlichkeiten gegeniber
Ereditinstituten
davon mit emer Restlaufzen von bis zu
ginem Jahr
davon mit ensr Restlaufzert von mehr als
einsm Jlahr
3. Verbindlichketten aus Lisferungen und
Leistungen
davon mit emer Restlaufzen von bis zu
ginem Jahr
davon mit emer Restlaufzert von mehr als
ginzm Jahr
4 erbindlichketzn gegeniber
verbundenen Unternshmen
davon aus Lieferungen und Leistungen
davon sonstigs
davon mit emer Restlaufzen won bis zu
ginem Jahr
L. sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steusrn

2022/2023
EUR

19.555.744.00

19.855.744,00

102.901.313,49

2021/2022
EUR

12 488.000,00

15 488000, 00

86.713.722,49

64.635,22 64.635,22
55.423.974.95 59.157.747,15
55.488.610.17 59222 38237
11.000.000,00 0,00
0,00 0,00
189.289.667,66 165.424.104,86
1.417.69 3.362,72
248255000 2.582.812 03
3.402937.39 3.054 438 &0
9.289.315,92 7.997.235 14
15.174.812.31 13.674.485,77
83.400.000,00 100.000.000,00
83.400.000,00 100.000.000,00

255.340.563,31
16.321.421,03
242.019.142 85
1.641.783,34
1.374.161,66
267.621,68
36.863.506,75
1.025.323,15
35.835.183,63

36.563.506,78

655241 98
341 4954, 62

275.239.654,87
17266.797,71
L7 07285716
1.735.860,46
1.468.238,78
26762168
3882028652
322335474
35596.931,78

3882028652

611.260,08
302 550,17




DD & OO Aktiengesellschaft

Anlage 1

zum 31.03.2023

Passiva

davon im Rzhmen der sozizlen
Sicherheit
dawvon dbrige
davon mit emer Restlaufzeit von bis zu
einzm Jahr
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu
einzm Jahr
daven mit einer Restlaufzeit von mehr als
ginzm Jahr

E. Rechnungsabgrenzungsposten

summe Passiva

20222023 2021/2022
EUR EUR
249827 36 206.850,72
§t.820411 57.0%6,44
655241 S8 61126008

5525433145

325 686.794,56

58.1596.583,05

A5E.230.473,84

380.541 096,01

416.437.081,93

380.941.096,01

2.654.703,73
588.061.697.40

416.437.061,93

2.688.189,57
598.227.204,85




DO & OO Aktiengesellschaft

Anlage 2

OL.04. 2022 bis 31.03.2023

Gewinn- und Verlustrechnung

1. Umsatzerldse

2. Veranderungen des Bestands an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen sowie an noch nicht
abrechenbaren Leistungen

3. sonstige betriebliche Ertrdge
a. Ertrdge aus dem Abgang vom und der
Zuschreibumng zum Anlagevermdgen mit
Ausnahme der Finanzanlagen
b. Ertrage aus der Auflésung von Rlckstellungen
C. Ubrige

4. Aufwendungen fiir Material und sonstige
bezogene Herstellungsleistungen
a. Materialaufwand
b. Aufwendungen fir bezogene Leistungen

5. Personalaufwand
a. Lohne und Gehdlter
aa. Lohne
bb. Gehalter

b. Soziale Aufwendungen
za. Aufwendungen fir Abfertigungen und Leistungen
an betriebliche Mitarbeitervorsorgekassen
bk, Aufwendungen fir gesetzlich vorgeschrisbene
Sozialabgaben sowis vom Entgelt abhangige
Abgaben und Pflichtheitrage
cc. Sonstige Sozialaufwendunsen

6. Abschreibungen
a. auf immaterielle Geganstande des
Anlagevermogens und 5achanlagen

7. sonstige betriebliche Aufwendungen
a. Steuarn, soweit nicht vom Einkommen und
Ertrag
b. dbrige

B. Zwischensumme aus I 1 bis 7 (Betriebserfolg)

2022/2023 2021/2022
EUR EUR
40.811.058.48 29,212,449 58
0,00 ~720.045,08

0,00 100
471.660,41 ¥3.055,60
871.146,09 5.022.569,71
1.342.806,50 5.695.626,37
221.072,60 164.374 92
11.215.232,31 7.5375.264,04
11.536.304,91 7.739.638,96
628.561 30 438.975,37

12710224 47

11.110.875,36

13:33B.785, 77

11.599.851,23

147745 35 149 846,09
24965972 02 2.140.493,52
42 688 68 94.452 77
2.687 406,05 2.384.832,38
16.026.191,82 13.984.683,61
791.062,99 07.227,50
216.800,61 141.302,06
14.194. 454 37 11.991.075,42
14.411.254,98 12.132.381,48
-610.949,72 -575.900,68




DD & OO Aktiengesellschaft

: i
Anape J

01.04.2022 bis 31.03.2023

Gewinn- und Verlustrechnung

9.

10,

11.

12.

13.

14.
15.
16.

17.
18.

19

Ertrége aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Untermehmen

sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige
davon aus verbundenen Untermnehmen

Ertrédge aus der Zuschreibung zu Finanzanlagen
davon aus verbunden Unternehmsan

Aufwendungen aus Finanzanlagen
davon Abschreibungen
daven Aufwendungen aus verbundenen
Unternnehmen

Zinsen und hnliche Aufwendungen
davan betreffend verbundene Unternehmen

fwischensumme aus Z 9 bis 13 (Finanzerfolg)
Ergebnis vor Steusrn

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
davon latente Steuern

Ergebnis nach Steuern

lahresiiberschuss

. Aufldsung von Gewinnriicklagen
20.
21.

Zuweisung zu Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

20222023 202172022
EUR EUR
9.381.647.97 12.826.344.34
9.381.647.97 12.B26.344 34
10.554.360,56 0.616.821,29
10.173.817,71 6.532.591,70
6.836.206,28 10.534.000,00
6.836.206,28 10.534. 000,00
8.827.483,98 4.4]14.494,59
3.962 Be4.47 2.BB0.77T 44
6.627.089,25 441445458
8.946.861.64 8.395.880,33
0,00 111,77
8.997.869,19 17.166.790,71
8.386.919.47 16.590.890.03
1.120.691.67 -1.572.584,51
760.145,38 -2.854.015,35
7.266.227,80 18.164,334,92
71.266.227,80 18.164.334,92
=3.733.772,20 0,00
0,00 18.164.334,92
11.000.000,00 0,00
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Allgemeine Grundsétze

Der worliegende Jlahresabschluss wurde nach den Vorschriften der 5% 185 ff des dsterreichischen
Unternshmensgesetzbuchs (UGB] in der geltenden Fassung unter Beachtung der Grund:s3tze crdnungsmaBizer
Buchfuhrung sowie unter Beachiung der Gensralnorm, sin moglichst getreues Bild der Vermdodgsns-, Finanz- und
Ertragslage des Untemehmens u wvermitteln, aufgestellt. Die Gewinn- wund ‘Verlustrechnung wurde nach demn
Gesamtkostenverfahren erstelit.

Bei der Erstzllung des Jahresabschlusses wurde der Grundsatz der Vollstandigkeit entsprechend der gesetzlichen
Regelungen singshalten.

Bei der Bewertung der einzelnen Vermogensgegenstande und Schulden wurde der Grundsatz der Einzelbewertung
beachtet und eine Fortfuhrung des Unternshmens unterstelit

Dem Vorsichtsprinzip wurde dadurch Rechnung getragen, dass nur die am Abschlussstichtag verwirklichten Gewinne
ausgewiesen wurden. Alle erkennbaren Rizikem und drohenden Verfuste wurden - zoweit gesetzlich geboten -
berucksichtigt.

Die Gesellschaft ist Konzernmuttergesellschaft i5d § 15 AktG.

Die Gesellschaft ist cberstes Mutteruntermehmen und hat einen Eonzernabschluss und einen Konzerniagebericht
gemal den Bestimmungen der 5§ 244 ff UGE zum 31. Marz 2023 erstellt. Die Gesellschaft ist beim Handelsgericht Wisn
als zustandiges Firmenbuchgericht unter der Firmenbuchnummer 156765m erfasst.

Gruppenbesteusrung: Die Geselischaft ist Gruppentrager einer Steuergruppe iSd § 2 KSrG.

Anlagevermdgen
Immaterielle Vermdgensgegenstinde

Erworbens immateriglle Yermdgensgegenstande wurden zu Anschaffungskosten, unter Berdcksichtigung von Meben
kosten, vermindert um planmakige lingare Abschreibungen bewertet.

Yon den Zugdngen in der ersten Halfte des Geschéftsjahres fand die volle Jahresabschreibung, von den Zugangen in der
zweiten Halfte des Gesdhaftsjahres die halbe Jahresabschreibung Berlicksichtigung.

Diz planmaBigen Abschreibungen werden linear unter Zugrundelegung folgender Mutzungzdausm berechnet:

Mutzungsdaver in Jahren

Kionzassionan 10
vertragsracht 35 -6
EDV-Software o=

Sachanlagevermdgen

Sachanlagevermdgen wurde u Anschaffungskosten, unter Berdcksichtigung von NMebkenkosten, vermindert um plan-
miglkige lineare Abschreibungen bewertet.

Vion den Zugdngen in der ersten Halfte des Geschaftsjahres fand die volle Jahresabschreibung, von den Zugangen in der
zweiten Halfte des Geschaftsjahres die halbe Jahresabschreibung Bericksichtizung.
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Die planmakigen Abschreibungen wurden linear unter Zugrundslegung folgender Nutzungsdauern berechnet:

MNutzungsdauer in Jahren

Bauten suf framdem Gebdude 5-25
Kaschinen 3-10
anders anlagen, Betriehs: und Geschaftsausstattung 3 -10

Geringwertige Wirtschafisgiter imn Sinne des § 13 E5xG 1988 werden im Zugangsjahr jeweils auf EUR 0,01
abgeschrieben. In der Entwicklung des Anlagevermdgens werden die geringwertigen Wirtschaftsglter nach siner
angenommensn betriebsgewdhnlichen Nutzungsdausr von 3 Jahren als Abgang dargestelit.

Finanzanlagen

Finanzanfagevermogen wurden zu Ansdhaffungskosten angesetzt und =5 wurden soweit notwendig auBerplanmaiigs
Zu- und Absdhreibungen durchgefithrr. Auferplanmalige Zu- und Abschreibungen werden nur dann vorgenocmmmen,
wenn Wertsteigerungen bzw. — minderungen voraussichtlich von Dauer sind.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Unter dissem Posten werden ausschlieflich Anteife an verbundenen Unternshmen ausgewiesen.

Ausleihungen an verbundenen Unternehmen

Unter dizssemn Posten werden an in- und ausizndische Tochterunternzhmen gegebene Ausleihungen ausgewizsen. Das
Wahlrecht gem. § 506 Abs. 32 UGE wurde in Anspruch genommen und die steuerlich gebildete Zuzchreibungsriicklage
unter den passiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewissen.

Beteiligungen

Umnter dizsemn Posten werden Anteile an Betzsiligungsuntemehmen ausgewissen.

Auslethungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Unter dizsemn Posten werden an auslandische Beteiligungen gegebene Ausleihungen ausgsewissan.
Umlaufwermdgen

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen und sonstigen Yermdgensgegensténde wurden mit dem Mennwert angesstzt

Im Falle erkennbarer Einzelrisiken wurde der niedrigers Marktpreiz angesetzt.

Fremdwshrungsforderungen wurden mit ihremn Entstehungskurs oder mit dem niedrigeren Devizenmittzlkurs zum
Bilanzstichtag bewertet.

Rickstellungen

Riickstellungen fir Anwartschaften auf Abfertigungen

Die Abfertigungsrickstellung wurde nach ansrkannmten versicherungsmathematischen Grundsitzen nach dem

Verfahren der laufenden Einmalpramisn auf Basis eines Rechnungszinssatzes von 3,55% (Vorjahr 1,59%), siner durch-
schnittlichen Bezugssrhdhung von 2,50% {Verjahr 2,50%) und des gesstzlichen Pensionsantrittsalters von 65 Jahren bei




DD & OO Aktiengesellschaft

Frauen und von 5 Jahren bei Mannern [V): 65/65] ermittelt. Im ersten lahr wurde sine Yalorisierung des Gehaltes baw.
Lohnes von §,36% angenommen.

Ein Fluktuationsabschlag in Hohe von 0,00% (Vorjahr 0,00%) wurde bertGcksichtigt.
Der Berechnung wurde die biometrische Rechnungsgrundlagen AV 2018-P (Vorjahr %0 2018-F) zugrunde gelegt.

Der Rechnungszinssatz wurde auf Basis von Renditen hochwertiger festverzinslicher Unterneghmensanieihen in der
Wahrung und erwartenden Laufzert von rund $ Jahren (Vorjahr: 10 Jahren) zum Bilanzstichtag ermittelt.

Im Geschaftsjahr 2022,/2023 wurde — wie im Varjahr — das Wahlrecht in Anspruch genommen, die Zinskomponents der
Abfertizungsrickstellung in HShe von EUR 32 963 14 {Verjahr EUR 14.775, 21} im Finanzerfolg auszuweisen.

Die Veranderungen der Abfertigungsriickstellungen werden bei siner Dotierung unter dem Personalaufeand und bei
Aufldsung unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewissen.

sSonstige Riickstellungen

In de=n sonstigen Rlckstellungzn wurden unter Beachtung des Yorsichtsprinzips alle im Zeitpunkt der Bilanzerstellung
erkennbaren Risiken und der Hihe oder dem Grunde nach ungewizzen ‘erbindlichksiten mit d=n Betragen
berucksichtigt, die nach bestmdglicher Schatzung zur Erfiillung der Verpflichtung aufgewendet werden mikssen.

Die Jubilaumsgeldrickstellung wurde nach ansrkannten versicherungsmathematischen Grundsitzen nach demn
Verfahren der laufenden Einmalprdmien auf Basis sines Rechnungszinssatzes wonm 3,55% (Vorjahr 1,55%), einer
durchschnittlichen Bezugserhéhung von 2 50% (Vorjahr 2, 50%) und des pesetzlichen Pensionsantrittsalters von 65
Jahren bei Frauen und von €5 Jahren bei Mannern {V): 85/65) ermittelt. Im ersten lahr wurde eine Valorisierung des
Gehaftes bzw. Lohnes von 5,36% angsnomimesn.

Die Fluktustionswahrscheinlichkeiten wurden gestaffelt nach Dienstjzhren wie folgt berucksichtigt:

iolle Dienstiahire 2022/2023
0 bis 2 A7 ,67%
3 his 4 756 %
5 bis & 1103 %
10 bis 14 12 12%
15 his 19 6.30%
20 his 25 5,52 %
25 bis 35 123%
35 his 99 000 %
iolle Diznstjahre 2021/2022
0 bis 2 37,50%
3 bis 4 18 70 %
5 bis 9 17,90 %
10 bis 14 9.30%
15 his 19 3.80%
20 bis 24 4 10%
25 his 34 1.10'%
35 his 99 000 %

Der Rechnungszinssatz wurde auf Baszis wvon Renditen hochwertiger festverzinzlicher Unternehmenzaniethen in der
Wahrung und erwartenden Laufzeit von rund 2 Jahren (Yerjahr: 10 Jahren] zum Bilanzstichtag ermittelt.

Der Berechnung wurde die biometrische Rechnunesgrundlagen AV0 2018-P (Vorjahr Av0 2018-P) zugrunde gelegt.

Im Geschaftsjahr 2022,/2023 wurde — wie im Vorjahr — das Wahlredht in Anspruch genommen, die Zinsenkomponents
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der lubilidumsgeldrickstellung in Héhe von EUR 13 879 95 (Vorjahr EUR 4.639,71) im Finanzerfolg auszuweisen.

Die Verdnderungen der Jubildumsgeldrickstellungen werden bei einer Dotierung unter dem Personalaufwand und bei
Aufldsung unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewissen.

Steuerriickstellungen

Die Rickstellungen fur Ertragsteuern wurden in der Hohe ihrer voraussichtiichen Inanspruchnahme gebildet.

Verbindlichkeiten
Yerbindlichkeiten wurden mit dem Erfillungsbetrag unter Bedachtnahme auf den Grundsatz der Yorsicht angesstzt.

Fremdvishrungsverbindlichkeiten wurden mit demn Devisenkurs zum Zeitpunkt der Entstehung bewertet, wobel
Euwrsverluste aus Kursanderungen zum Bilanzstichtag bericksichtigt wurden.
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Anlagevermégen

Diz Entwicklung der sinzelnen Posten des Anlagevermdgens und dis Aufgliederung der Jahressbschreibung nach
ginzelnen Posten (§ 226 Abs 1 UGE) wird gesondert in der Beilage 33 zu diesem Anhang dargestailt.

Die Angabe zu den Anteilen an verbundensn Untermnehmen gemak § 238 Abs 1 2 4 UGE erfolgt gesondert in der Anlage
3k zu digsem Anhang.

Ausleihungen an verbunden Untemehmen

Unter diesem Posten werden an in- und auslandizche Tocdhteruntermehmen gegebens Auslzihungen ausgewissen. Die
Restlaufzeit der Ausleihungesn izt dber 1 Jahr.

Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

Unter diezem Posten werden an ausldndische Unternshmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, gegebens
Auslethungen ausgewiesen. Dis Restlaufzeit der Ausleihungen ist Gbher 1 Jahr.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Diz Forderungen aus dberrechneten Jshresgewinnen der inlandischen Gruppenmitglieder aufgrund von
Ergebnisabfuhrungsvertragen fiir das Geschaftsjahr 2022/2023 beliefen sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt TEUR
E.701 (Vorjahr TEUR 12.024].

In der Position ,sonstige Forderungen und Yermdgensgegenstinde® sind Ertrage in Hohe von TEUR 4.050 (Verjahr rund
TEUR 3.542) enthalten, die nach dem Abschiussstichtag zahlungswirksam werden.

Altive Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechmungsabgrenzungsposten betragen zu Ende des Geschaftsjahres TEUR 6.076.752,35 (Vorjahr TEUR
2.422). Der Betrag ergibt sich insbesonders dadurch, dass im Zuge der Emission der D0 & 0 Wandelanleihie ein aktiver
Rechnungsabgrenzungsposten fir das Disagio in Hohe von TEUR 12452 im Geschaftsjghr 202072021 angesetzt wurde.

Dieses Disagic wird linear dber die Laufzeit der Wandealanlzihe (5 Jzhre) verteilt und entsprechend im Finanzergebnis
der folgenden Perioden ausgewiesen. Es gab aufgrund der Wandlung eine Aufidzung des Disagios in Hihe von TEUR
1.199.

Aktive latente Steuern

Latents Stewern werden sufgrund des Ergebnisabfihrungsvertrages der Gruppenmitglieder im Gruppentrager DO & OO
Aktisngesslizchaft ausgewisssn.

Diz Differenzen der [atenten Steusm beruhen im Wesentlichen auf Unterzchieden in der steuerrechtlichen Bawertung
bei Abfertigungsrickstellungen, JubilZumgeldrickstel lungen sowis Geldbeschaffungzkosten.

Im Rahmen der Okosozialen Steuerreform (OkoStRefG 2022) wurde im Vorjahr eine stufenweise Senkung des
Kirperschaftsteuersatzes ab 2023 von 25% auf 23% beschlossen. Bei der Bewertung der latenten Steusm erfolgte
abhangig vomn Zeitpunkt der Umkshrung der tempordren Steuerdifferenzen ein Steuersatz swischen 23% - 24, 75%. Dis
aktiven latenten Steuern verdnderten sich zum Vorjshr erfolgswirksam um TEUR -780 (Vorjahr TEUR 2.254). In der
Position aktive latente Steuer ist ein Verlustvortrag in der Hohe von TEUR 2806 {Vorjahr TEUR 9.102) enthalten. Die
sich aus den Vorjahren ergebenen Verluste resultierten aus Effekten auf Grund der COVID-1% Krize. Wis die Entwicklung
seit der COVID-Krize gezeigt hat, konnte der aus den Vorjghren entstandens Verlust zu einem Teil im Vorjahr und im
Geschaftsjahr verbraucht werden. Die restlichen Verlustvortrdge konnen in den kommenden Izhren verbravcht werden.
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Eigenkapital

Dizs Grundkapital betragt EUR 15,8595 744 und ist in 2.945. 872 auf Inhaber l[autende Stickaktizn mit Stimmracht zerlegt.
Durch erfolgte Wandlungen der Wandelschuldverschreibung 2021 bis 2026 im Geschaftsjahr 2022/2023 stieg das
Grundkapital wm 411.744 auf EUR 19.325.744.

Kapitalriicklagen

Die Kapitalriicklage zum Bilanzstichtag betrdgt EUR 102,901 313 42 (Vj.: EUR 86,713 722 49]_ Der Anstieg resultiert aus
der Wandlung von Wandelschuldverschreibungen im Geschaftsjahr 20222023, Der Rest des Saldos enthilt Betrdge aus
vergangenen Kapitalerhdhungen, die iber den Betrag des Grundkapitals hinaus erzielt worden sind, abziglich der
Kapitalbesdhaffungskosten nach Steusm.

Zusommensetzung Kapitalrickiagen

EUR EUR
Agio aus Birsegang 1938 (§22% (2] £ 1iV.m. (5) UGE) 13.081.110,15
Cent-Differenz aus EUR-Umstellung 2001,/2002 0,01
Agio aus Kapitalerhdhung 2006, 2007 24 273 186 35
Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln 2007/ 2008 -1 427 518,09
Agio aus Kapitalerhdhung 2000,/2011 3878112000
EE Komponents Wandslanieihe 2020/2021 12 006.224 07
Kapitalricklagen gebunden (Wandlung Wandelanleihe) 16.187.5%91 00

102.901.313,4%
Bilanzgewinn
Dig Gessllzchaft hat mit inlandizchen Tochtergesellschaften Ergebnisabfihrungsverirage abgeschlossen. Dis Namen der
von der Ergebnisabfihrung umfassten Gesellschafien sind demn Bateifigungsspiegel zu entnshrnen. Gemalk diesen
Vertragen haben die Tochter thren Jahresgewinn an dis Muttergeselischaft abzufuhren, wogsgen sich dis DO & CO

Aktiengesslischaft gesendber den Tochtergesellschafien verpflichtet, alifzllige Jahresveruste zu dbermehmen und
abzudecken.

Riickstellungen

Die Entwicklung der Ridksteliungen stellt sidh wie folgt dar:

‘varjahr Laufend
Riickstellungen fir abfertigungen 2582 B12 03 2.482 559,00
Steusrrickstellungen 3.094 438,60 3.402.937,39
Riickstellungen fiir lubilaumsgeld 878.530,63 715.770,02
Ruckstellungen Sonderzahlungen 471114 43 500 787,34
Riickstellungen Uberstunden/Uraube 1.732.809,14 2.038.1499,38
sonstige Ruckstellungen 4.914 780,594 5.935.608,58
summe Riickstellungen 13,674,485, 77 15.174,812,31

In der Position ,sonstige Rickstellungen” sind Rickstellungen fiir offene Eingangsrechnungen in Hohe von TEUR 280
{Worjahr TEUR 757}, Rickstellungen fir Yorstandsvergitung in Hohe von TEUR 4.023 {Vorjahr TEUR 3.165) sowis
Rickstellungen fir kwrzfristige Zinsen betreffend der Wandelanleihe in Hohe wvon TEUR 248 (Vorjahr TEUR 2597)
enthalten.

Wandelanleihe
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Diz DO & CO Aktiengesellschaft hat am 21. Janner 2021 1.000 Wandelschuldverschreibungen mit =inem
Gesamtnennbetrag von TEUR 100000, einer Laufzeit von finf Jahren und einem Kupon von 1,75 % poa. begeben. Diese
Schubdverschreibungen konnen nach Wahl der Inhabsr in Stammaktien der Gesellschaft gewandelt werden. Beil dem
derzeit geltenden Wandlungspreis von EUR 80,63 berechtigt jede Wandelzchuldverschreibung zum Umtausch in 1.240
Stammaktien. Im Falle won Eigsnkapitalrestrukturisrungen oder Dividendenzahlungen wird der ‘Wandlungspreis
angespasst.

Wihrend des Geschaftsjahres 2022/2023 gab es & Wandlungstermine, an denen Anleihen im Wert von EUR 16,6 Mio.
in Aktien gewandel wurden. Infolge der Wandlungen wurde daz peuve Grundkapital in Hihe wvon EUR 411 744
gezeichmet. Ebenso erhdhte sich die Kapitalricklage um einen Betrag von EUR 16,187 551, Der Restwert der Teilaktien,
die nicht in Aktien umegewandelt werden konnten, wurde in Héhs von ELR 685 in bar ausgezahlt.

Die Wandelanleihe wird mit threm Erfiillungsbetrag in Hohe von TEUR E3.400 (V.. TEUR 100.000) angesstzt.
Das Disagio in Hihe von TEUR 18452 wurde zum Emissionszeitpunkt in die Kapitalricklage gebucht. Disser Betrag
entspricht dem 'Wert des Wandlungsrechts der Zeichner der Anleihe zum Zeipunkt der Begebung. Der Wert wurde
mittelzs einer Optionsbewertung errmittalt.

Verbindlichkeiten

Es bestehen Verbindlichkeiten gegeniber Eraditinstituten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren in Hohe von
TEUR O {Vorjzhr TEUR 0).

In der Position  sonstige Yerbindlichkeiten® sind Aufwendungen in Hohe won TEUR 347 (Vorjahr rund TEUR 311)
enthaltzn, die nach dem Abschlussstichtag zahlungzwirksam werden.

Verpflichtungen aus der Mutzung von in der Bilanz nicht ausgewiesenen Sachanlagen

Der Gesamthetrag der finanziellen YVerpflichtungen aus zum Bilanzstichtag bestehenden Versinbarungen udber dis
Mutzung von in der Bilanz nicht ausgewissenen Sachanlagen stellt sich wis folst dar:

0222023 2022/2023 H212022 202172022
bis 1 Jahr bis 5 Jahre bis 1 Jahr bis 5 Jahra
173273685 6147 807 56 1412 814 50 7.064.070,75
1.732.736,BE5 8147 807 56 1412 814 50 7.064.070,75

E= handelt sich hizrbei um faufende Mutzungsentgelte fiir angemietete Sachanlzgen.

Haftungsverhaltnisse

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Ez wurden Bankzarantien in der Héhe von TEUR 14,253 (Vorjahr TEUR 2.206) abgegeben.
Verpflichtung gegendber und zugunsten verbundensr Untemehmen

Die Gesellschaft dbernzhm fiir zwel Tochtergesellschaften die Auwsfalishaftung won Kundenforderungen. Zum
Bilanzstichtag belief sich der Betrag der offenen Forderungen auf TEUR 6.761 {(Vorjzhr TEUR 3.9432]).

Zusdtzlich hat die Gesellschaft Haftungsiibernahmen in der Héhe von TEUR 21.067 (Vorjahr TEUR 30.171) abgegeben.
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Weiters gibt es Rangriicktrittserkl#rungen in Héhe von TEUR 10308 (Vorjahr TEUR 7.388).

Um di= finanzielle Leistungsfshigkeit der verbundenen Untermehmen AIOLE Aifdine Catering Austria GrbH und DO & CO
Airline Catering Austria GmbH glaubhaft zu machen, verpflichtet sich die [0 & CO Aktiengesellschaft dafir Sorge zu
tragen, dass die AIOLI Airline Catering Austria GmbH und die O3 & CO Airlines Catering Austria GmbH ihre
‘ferpflichtungen als Dienstieister auf dem Flughafen Wien gemaE dem Flughafen-Bodenabfertigungsgesetz erfiillen
konnen. Diese Erkl@rung steht im Zusammenhang mit dem Ansuchen der Tochtergesellschaft um sine Bewilligung zur
Erbringung eines Bodenverpflegungsdienstes i5d 7 Flughafen-Bodenabfertizungzgesetzes.
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Umsatzerldse

Die Aufgliederung der Umsatzerldse nach Tatigkentzbersichen gemak & 240 UGE stellte sich wie folgt dar:

2022/20:23 202172022

Umsatzeridse Konzermunternehmen 33.980.95%6, 28 27 30468163
Umsatzeridse Dritte 330.062,20 1.807.767,95
40.311.058 43 29212 449 58

Veranderungen des Bestandes

In der Position Verdnderungen des Bestands sind die Verdnderungen des Bestandes an noch nicht abrechenbaren
Leistungen in der Hohe ven TEUR O (Vorjahr TEUR -720) enthalten.

Personalaufwand

In der Position Aufwsndungen fur Abfertipungen und Leistengsn an betrisblichen Mrtarbeitervorsorgekassen simd
Aufwendungen fir Abfertigungen im Hohe wvon TEUR 2 (Vorahr TEUR 3% wnd Leistungem an betrieblichen
Mirarbeitervorsorgekassen in der Hihe von TEUR 135 (Vorjahr TEUR 111} enthalten.

Im Posten Lohne und Gehalter sind Aufwendungen fur die Dotierung der Ricksteflungen fur Jubildumsgelder in Hohs
von TEUR O (Vorjahr TELUR 74} enthalten.

Abschreibungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind Zuweisungen an Einzelwertberichtizungen zu Forderungen
verbundenen Unternehmen in der Héhe TEUR 1.491 enthalten (Verjahr TEUR 1.131).

Ertrédge aus der Beteiligung an verbundene Unternehmen

Der Posten betrifft die aufgrund der Ergebnisabfiihrungsvertrége dbernommenen Jshresergebnisse 2022,/2023 der
infandischen Tochtergeselischaften in Hdhe von TEUR 2.701 (Vorjzhr TEUR 12.024), Beteiligungszuschraibungen an
verbunden Unternehmen in Hohe von TEUR 2.241 wnd Ausschifftungen auslandisdher Tochtergeselischaften in Hihe
von TEUR 621 (Vorjahr TELR 802).

Aufwendungen aus Finanzanlagen

Unter den Aufwendungen aus Finanzanlagen werden die Ubemahmen der im Geschiftsjahr angefallenen Jahresveriusts
wvon Tochtergesellschaften aufgrund von aufrechten Ergebnisabfibrungsvertragen in Hohe von TEUR 4.265 (Vorjahr
TEUR 1.524], Beteilipungsabschreibungen an verbundene Untzrnshmen in Héhe von TEUR 605 (Verjahr TEUR 464)
sowie Abschreibungen von Finanzanizgen in Héhe von TEUR 3.349 (Vorjahr TEUR 2.473) ausgewiesan.

Steuern vom Einkommen und Ertrag
Zwischen der Gesellschaft als Gruppentriger und 21 (Vorjahr 21) Todhtergesellschaften als Gruppenmitglisder besteht
zine Unternsghmsnsgruppe ge2mal § 9 K515, Steusrauzgleichsverginbarung mit de2n inldndischen Gruppenmitgliedemn

wurden aufgrund aufrechter Ergebnisabfilhrungsvertrage nicht abgesdhlossen.

Die Gesellzchaft hat sktive Steverzbgrenzungen gemal § 198 Abs 10 UGE vorgsnommen. Der gemdl dieser
Bestmmung aktivierbare Betrag der Gruppe betrdgt zum 31, Marz 2023 rund TEUR 10,164 (Vorjahr TEUR 10.524).
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Dierivative Finanzinstrumentes

Im Geschaftsjahr 201972020 wurde ein variabe! verzinster Kredit in Héhe von 100 Mio. EUR aufgenommen. Zur
Absicherung gegen aus dizsemn Eredit resultisrende Zinsdnderungsrisiken wurde zeitnzhe ein Zinsswaps mit einem
Bezugsbetrag von 100 Mio. EUR abgeschlozsen.

Der vanabel verzinste Kredit sowie der Zinsswap stehen in einer effektiven Sicherungsbeziehung zusinander und bilden
bilanziell eine Bewertungs=inheit. Der Nachweis der Bewertungseinheit wird gemak Stellungnahme des AFRAC (Nr. 15)
durch gine entsprechende Hedging-Dokumentation erbracht. Zum Deszignationszeitpunkt wurde der Effektivitdtstest
miittels der Critical Terms Match Methode durdhgefiihrt. Die wesentlichen Vertragsbestandtzile wis Mominale, Laufzeit,
Referenzzinssatz und Wihrung des gesicherten Grundgeschafts stimmen mit jenen des Sicherungzinstruments dberein.
Der Umifang und die Bewertung des Derivats, welche durch =inen externen Dritten erfolgte, g=hen aus folgender
Aufsteliung hervor:

Kategorie Umfang Beizulegender Zeitwert | Buchwert | Bilanzposten | Laufzeit |

Art des Mominale Wiahrung positiver | negativer Jahre |
Finanzinstrumentes |

| Zinsswap 100.000.000,00 [ Ewo | 628407885 | 5 |

Aufgrund der effektiven Sicherungzbezishung des variabel verzinsten Kredites und des Zinzswaps wird der beizulegends
Zeitwert des Derivats nicht im der Bilanz erfaszst.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

‘erbundens Unternehmen im Sinne des 18%a £ § UGE sind alle Unternshmen, die zum Konzem der DO & OO AG
gehdren. Geschafte mit diesen Gesellschaften werden wie mit unabhangigen Dritten abgewickelt.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Die Angaben zu Geschiften der Gesellschaft mit nahestehenden Unternehmen und Personsn im Sinn der gemal der
Verordnung (ES) Mr. 16062002 dbernommensn internationalen Rechnungsiegungsstandards unterbleiben gemii
§ 238 Abs 1Z 12 UGE, da diese zu marktiblichen Badingungen abgeschicssen wurden.

Zahl der Arbeitnehmer

Gemal § 239 Abs 1 £ 1 UGE betragt die durchschnittliche Zahi der Arbeitnehmer geglisdert nach Arbeitern und
Angesteliten:

2OE2S2023 2021 2022

arbeiter ] [
angesteilte 119 a7
Geasamt 125 103

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist gemndlf Hauptversammmilungsbeschiuss vom 12, Juli 2008 fur die Dawer von 5 Jzhren ab dem 1. August
2018 ermachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrates um bis zu weiters EUR 2000000 durch Ausgabs
wvorn bis zu LO00.000 Stick newe, auf Inhaber lautende Stickaktien gegen Bar- und/oder 3acheinkzzen zu erhdhan.

Der Vorstand ist fir die Dawsr von funf lghren ab dem 27. August 2020 ermachtigt, das Grundkapital von derzeit
MNominale EUR 19 488.000,— um bis zu weitere EUR 1.948 800 -- durch Ausgabe won biz zu 574 400 Stick neue, auf
Inhaber lautende Stickakiizn gegen Bar- und/oder 3acheinlage zu erhohean.
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Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist gemdl Hauptversammlungsbeschiluss vom 15. Janner 2021 ermachtigt, das Grundkapital gemaki & 159
Abs 2 2 1 AktS um bis zu EUR 2.700.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.350.000 neuen Stidkaktien zur Ausgabe von
Glaubiger von Wandelschuldverschreibungen zu erhahen.

‘Wahrend des Geschaftsjahres 2022,/2023 gab &3 & Wandlungsterminz, an denen Anleihen im Wert von EUR 15,6 Mio.
in Aktien gewandsft wurden. Infolge der Wandlungen wurde das neue Grundkapital in Héhe von EUR 411.744 und
205.872 Aktien gezeichnet. Ebenzo erhihte sich di= Kapitalrickiage um einen Betrag von EUR 16 187 591. Der Restwert
der Teilaktien, die nicht in Aktien umgewandelt werden konnten, wurde in Hohe von EUR 665 in bar ausgezshlt.

Ergebnisverwendung

Gemal den Bestimmungen des Aktisngesstzes bildet der mach Gsterreichischen Rechmungslegungsvorschrifien
aufgestelite Jahresabschiuss der DD & CO Aktiengesellschaft zum 31, Marz 2023 die Grundiage fir die Ausschittuns
einer Dividende. Dieser lahresabschluss weist einen Bilanzgewinn in Hohe von EUR 11 Mio aus. Der Yorstand schisgt
der Hauptversammiung wor, den Bilanzgewinn der DO & CO Aktiengesellschaft auszuschitten. Dies ermaglicht eine
Dividends in Hohe wvon EUR 1,00 je dividendenberechtigter Aktie

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die DO & OO Aktiengesellschaft hat am 21. Jénner 2021 1000 Wandelschuldwerschreibungen mit =inem
Gesamtnennbetrag von EUR 100 Mio einer Laufzeit von finf Jahren und sinem Kupon von 1,75 % p.a. begeben. Dhese
Schuldverschreibungen kSnnen jederzeit wdhrend der Laufzeit nach Wahl der Inhaber in Stammaktien der Gesellschaft
gewandelt werden.

Mach dem Bilanzstichtag gab es sechs Wandiungstermine, an denen Inhaber von Wandelschuldversdhreibungen ihre
Absicht erklarten, Wandelschuldverschreibungen im Nennbetrag von insgesamt EUR 25 4 Mio in Aktien der Gesellschaft
2u wandsln. Auf der Grundlage eines Wandlungspreises von derzeit EUR 80,63 resultieren aus dieser Wandlung
inzgesamt 315.010 neu auszugebenden Aktien der Gesellschaft.

hit der Ausgabe von 315,010 Stick neusn Aktien wird sich die Anzahl der Aktien der Gesellschaft auf 10263 582 Stiick
und das Grundkapital der Gesellzchaft um EUR 0,63 Mio auf EUR 20,53 Mio erhdhen. Zusammengefasst wird s zu siner
Reduzierung der Verbindlichkeit aus der Wandelschuldverschreibung und Erhéhung des Eigenkapitals kommen.
Dariiber hinaus sind keine wesentiichen Erzignizse nach dem Bilanzstichtag eingstreten.

Unternehmensbewertung

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen sowis der Ausleithungen an verbundsnen Untemehmen geht

von der Untermehmensfortfithrung aus und stitzt sich auf Planungen, in die Efahrungswerte sowie Annahmen dber
makrodkonomische Bahmenbaedingungen und Entwickiungzn in der jeweiligen Branche gingshen.

Aufwendungen fiir den Abschlusspriifer

Di= Angabe der Aufwendungen fir den Abschiussprifer unterbleibt gem. § 238 Abs 12 18 UGE und kann
dem Konzernabschiuss der DD & CO Aktiengesellzchaft entnommen werden.

Unternehmensheziehungen gem. § 237 Abs, 1 77 iWm § 238 Abs. 1 77 UGB

Die Gesellschaft ist ocberstes Mutteruntemehmen und hat sinen Konzernabschluss und einen Konzernlageberidht
g=malk den Bastimmungen der §§ 244 f GE zum 31, Marz 2023 erstellt. Die Gesellschaft izt beim Handelzgericht Wien
als zustandiges Firmenbuchgericht unter der Firmenbuchnummer 156765m erfasst.
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Angaben zu Vorstandsmitgliedern

im Geschaftsjahr 2022/2023 waren als Vorstandmitglieder tatig:

Herr Attila DOGUDAN, Wien, Vorsitzender,

Herr Mag. Gottfried NELUMEISTER, Wien,

Herr Attila Mark DOGUDAN, Wien.

Die Bezige des Vorstandes betrugen im Geschaftsjahr 2022/2023 TEUR 3.463 (Vorjahr TEUR 3,080). Davon wurden
TEUR 106 (Varjahr TEUR 107) von verbundenen Unternehmen bezogen. Flr die variablen Vergltungsanspriiche fir das
Geschaftsjahr 2022/2023 wurde in Hahe von TEUR O (Vorjahr TEUR 0) rickgestellt. Die Héhe der Aufwendungen fiir
Abfertigungen fir den Vorstand betrégt TEUR 78 (Vorjahr TEUR &3).

Den  Mitgliedern des Vorstandes wurden weder Vorschisse noch Kredite gewahrt. Es wurden  kelne
Haftungsverhdltnisse zugunsten von Mitgliedern des Vorstandes eingegangen.

Angaben zu den Mitgliedern des Aufsichtsrates

Im Geschaftsjahr 2022/2023 waren folgende Personen Mitglieder des Aufsichtsrates:

Herr Dr. Andreas BIERWIRTH, Schwechat, Vorsitzender

Herr Dr. Peter HOFFMANN-OSTENHOF, Wien, Stellvertreter des Vorsitzenden

Frau Mag. Daniela NEUBERGER, Wien

Herr Cem KOZLU, Istanbul,

An die Aufsichtsratsmitglieder wurde im Geschaftsjahr fir das worangegangene Geschiftsjahr eine
Vergutung in Héhe von TEUR 105 (Varjahr TEUR 105) bezahit,

Wien, 5. Juni 2023

Der Vorstand

Attila DOGUDAMN e.h.
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AD0LT Airkine Capering Austria GmbH Wien-Feghafen & 1000  DCAG BUR E D] im kT3]
£ & B Betrhgsrestauanes GmbH Wi A0 320 154 FRE
Dol Salateirg Cafe- Restaunt Baviehs Good Salzterg A0 =1 35 T
D01 B O - Saiziung Restaoaants b Beiriebs Gmbs Salztarg A o, DCAGELIR 453 el R
D01 B OO0 Adrline: Catering Austria GmbH Wien A o, DCAG ELIR 3,043 = 150 &
DD B OO Al Logjistios Gimid W & R CAG ELIR 4 45 35 5
=D B OO0 A it H L) Wi & | CCC  ELIR 1T, 83 35 43
=D & OO0 Albpiting GmbH Wi & A DCAG BUR TEE] e a5 &5
DD & OO Can & stcs Aissiria GmbH et & 0, CAG ELIR 2.775 100 100 &
DD B OO Catering-Cordult & Beteligiings GanbH el & *, INY  ELIR o 33345 £
DD B O Evont Siestria b Wi €& oo, DCAG BUR 34 50 100 =
DD B OO Facility Managemesnt Gamitd e & Lo il CAG ELR i 4= a5 &
=D B OO Gourmet Kok Cold GmbH Wit . o0, DCAG BUR T TS a5 o
=D B OO Gourmet eitchan Hot GmbH Wit . 0o, DCAG BUR 12 s a5 o
T0 B COF Im Haas Haus Restaarantbeiehs GmoH Wien A o0, [CAG B FRIT 453 38 5
B0 B OO im PLATIRUM Restaurantietriets GmbH ‘Wi A SO0 DOOC  BUR -4 1237 A5
Wign A 100 45 45 T
: wien FTE 56 T
D0 & CID Pastry GambH wian A 100, [CAGEUR T 55 F)
DD & OO Prosouresmisnt Gmdbi When . i, DCAS  BUR [ 158 IS
D0 & 0 Special Hospitality Services Grbh Wign A 100, DCAG EUR 70 5 F
Henry - B act of lhing Gmer Wian A 100, CCAG EUR 558 = FET
aim amibH e & Lo il OCC ELIR 450 35 35 &
Ibrahim Hall Dogudan Gesellschalt m.boH Lt & 100, DCAG BUR =1 i 35 5
.Uk, HofFuckerndcier On. Demals Sohne GmdH Wi & 100, DOOC  BUR 55 T 99 45
Sky Gounmmet -Srkine catering nd logistics GambH ‘Wi - Fuignalen & 100, OO BUR 2.153 FETY B0 4
WASH & GO Logistcs GmbH . Wien A 00 EUR: 289 41 36 11]
DD B OO Brasd] Catening & Eventos LTDA S a0 Paiko BR 100, CAG  BRL - Food 168 130
=D B OO0 Inbernational Event 85 Zug CH p L DI CHFE 1 BT L0
=D B OO Holding AG Laseia nine: CH 100, AL CHF J -1.15 1004
Cieander Group AG s CH p L DINY  GEF Tl ] =3. 713 BT
=D B OO Gastrorsambe S P Unchaen i) 0o, DOHD SUR 275 a5 25 &
DD B OO MGnchizn GmbH PG e [ 0o, DOHD  BUR pin] 100 100 &
Arena O MitarbetEmestauarants GmoH PG richaen i] Do, OOHD SUR -3 = a5 &
[0 & T Service GmbH Miinchen 01000 _ DOWO_EOR 435 I 5L
D0 B O Hotel Manchen GmEH Mnchen L 00 L0 EUR. AE74 o 255
D0 & O {Deutschiand; Holding GrcH K2R 100,0  CINV _EUR 936 21954 25
=D & T Berlion GmbH Bartin 100, DDHD Bl ] =] 25 &y
=D & O Dreutschiand Catering GmibH FMirechen 100, DCAG ELIR 2d4 457 25
B O DidsseldorT Gonlkd Cilssaddori 0, DOHC BUR 50D = 25 5
=D & OO Frankfart GmbH st 0o, DOHD BUR T35 = 25 5
PR Troseaii M Gastrormsdm i Sk Kplsn aitumch Do, DOHD  BUR -3 16 X 25 5
L=l & OO Lwwnige Destschiland GmbH P lrrchan 0o, DOHD  BUR B - 25 &
G & OO GmibiH Frankifist 0o, DODHD  BUR i - 25 &
Ol & OO0 Cateding MOnchan Genbdl Milnchan- Fughafen 100, D B =145 e L]
C=D & COF Hospitality Spadn, 5.0 Eraroedodnia E 100, DN BUR il & 3
C=D & CO Risstairacitan Espafia, S.L.U. Madrd E 100, DEHD BUR 534 =5 14 L
=D & COr Aurlive Catering Spain S Pl bl E 100D DSHO EUR 243 2437 3
D0 B.CO Arport Services & CHaning Sgain, 5L Mackig T _5d g5 1
D0 B OO Restauracion ¥ Evertos Holding SL Mk E % ;E e 4
Hadiand Events SAS Fars 3 100, DHFA__BUR $.AT% T 4R L8}
Haidiad SAS Fark 2 t DHFT  BUR 1157 13 334
Haldiard restauraticn on vl SAS A bail 2 X, DHFT ELIR o ] =T I
Hédiard Fondene SAS A bail F X, HFl  ELUR 43 e i
DD & OO ATRPORT GASTROMOHY LIMITED Fekham o 100, DN BUR o] 35 =1l
DD B COF Adrport Hospitadity UK LEd. FizEhaim 38 10D, DNV  GBF 1213 T4
DeD B Q1 CAFE LK LTD Fizkhaim a8 100, DDCC  Gap 505 -3.813 1.032
DD B OOy Event & Rirline Catering Lid. Fedtham [ T DTNV GEP L] 4.11% [
DD B OO Inbemational Catering Lisd. Feikham @8 100, OINS BUR 89,547 pir i L 30 &
=0 B OO0 Entematonal Irseszments Lid Lasndon =8 100, DCAG BUR iz 13 =00 50040 =
Hanry - Thie At of Living L Ferham =8 100, O GEP ] -3 063 1]
B=D B OO Airtioes Catering Lid FeRhaim GB__190.0 DINY __GIBP <] i d
Lid Fekham.__ GB 900 DOUG GBP 334 754 0
L ¥izzoia Tidoe 1 [CAG EUR 1,364 5 2900
DD ECOMdwico S de FLL deC W, Mibo-Stadt Lok 100.0 DHEW MM [ i1.986 50 10
D0 & CO Netheriands Hoidng B.v. Den Hadg ML 510  DINV _EUR - -135 20
DO B CO Poland Sp. 2 0.0 W archidnd L 100,10 DCAG PLN 11054 IETD 7.447
DO B OO Raal Exabe Poland Sp T oo Warnrhiae il 100,10 DCAS MW 2 EE i 057 55
Shap 0 & OO Koraa LLT S moul ROKE S0 0 DN RW 44835 B8 21200077 S.700.000
Sky Gourmest Sloveraks 5.7 Eirakislyen Sk 100,10 DEKY  EUR =7 374 Ed 1
M}_ﬂr%ﬁﬂ: wi San. &.5. Istan bl TE 100,10 DCAS  TRY 45 774 284 206 750
HMATLUM AHEALA] SENAYI WE DIF TICARET A5 T TE 51,0 T TRY .l M ..
THY OO & CO Tkram Hizmetier 2.5, Isanbd T®__50,0 OET _TRY 11457 1005470 30.000
CeD & COATRPORT GASTROMOMY LLC KW [ 1000 OEGA  LaH ig'.'? =12.958 5.055%
D0 ARD CO KRV LG - UA_ 510 137595 4s2a70 2400
DEMEL M York Inc. Nem Work USA 100, DHOL LS T
D0 B C0 CHICAGD CATERING, INC. Wimington USA 100, GHOL _LIED 133 742
DD B CO Ho Tirez. ‘Wilimd ngioa USA 100 DINY LSO 1,689 i, T L
DO B O Lis Angeles, e Wilmington USA 100, LsD 1403 -39 763
=D & D0 Ml Caber TreC. P USA 100, DHOL  USD 3 35S T3
0 B CO NEW JERSEY CATERING, THC. Wil USA 100, DHOL USD ] ]
DD B OO Mirw Work Cabesing, Inc. Mim Tork [T=CE TR DHOL  LISD [k 13145
[0 & OO Restaurant & Calfe LUSA Tndc. M York USA 100, DDOC WS -5 =3 53
DD & OO Evants LISA, Dnc. Mz ‘Yor USa 100, DHOL  USD o B
DD B OO DistwoWt, THC Dratrnit USA 100, D LD 37T [
DD B OO OTW Logistos, Inc. Dratrodt USA 100 DL LISD 1] 2]
00 E: COF Boston, e, Boston USA 100, OHOL U 1577 1736 i
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DO & CO Aktiengesellschaft, Wien

LAGEBERICHT 2022/2023

| Bericht iiber Geschift inub stttk i

1.1. Geschaftsverlauf

Die DO & CO alktiengesellschaft st Muttergesellschaft eines international titigen Konzerns, dessen
Geschaftsaktivitdten die Divisionen &irfine Catering, International Event Catering und Restaurants,

Lounges & Hotel umfassen.

Die wesentliche Aufgabe der DO & CO Akbengesellschaft besteht in der zentralen Koordination
samtlicher vom Unternehmensgegenstand der DO & CO Gesellschaften umfassten Aktivitdten als
Strategie- und Finanzholding.

Wirtschaftliches Umfeld!

Mach esinem Anstieg der globalen Wirtschaftsleistung im Jahr 2021 (6,0 %) und im Jahr 2022
(3,4 %) wird eine weitere Zunahme erwartet. Im Oktober 2022 rechnete der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) mit einem &nstieg der Wirtschaftsleistung von 2,7 %. Diese Einschitzungen
decken sich im Wesentlichen auch rmit derm Update vom April Z022.

Fir die Jahre 2023 und 2024 prognostizieren die Okonomen des IWF ein globales
Wirtschaftswachstum wvon 2,8 % bzw. 3,0 %. Die im Vergleich zu den Erwartungen vom Oktober
2,7 %) leicht nach oben korgierte Prognose flr das Jahr 2023 resultiert vor allem aus den
erwarteten Auswirkungen des andauernden Kreges in der Ukraine, der Teuerungskrise und der
Verscharfung der Finanzierungsbedingungen. Der IWF rdumt ein, dass die Prognosen mit

erheblicher Unsicherhsit behaftet sind.

Der TWF rechnet damit, dass sich die Hospitalisierungs- und Sterberaten in einem GroGteil der
Lander auf einem niedrigen Miveau einpendeln. Fir den Euroraum errechnete der IWF im Jahr 2022
einen Anstieg der Wirtschaftsleistung von 3,5 % im Vergleich zu 5,4 % im Vorjahr. Ahnlich zur
Entwicklung der Weltwirtschaft ist auch der anstieg im Euroraum dhnlich ausgefallen wie schon im
Oktober Z0Z2 (3,1 %) prognostiziert. Hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung der Wirtschaft im

Euroraum werden erwartete positive Entwickiungen aus der fortschreitenden Erholung won der

https:/ Serervrimf.org endPublications'WEDW Issues// 2022/04/ 19 'world-economic-outlook-apil-2022
https:/fveeviimiorg endPublications, WEW Tssues, 2022101 1 fworld-=conomic -outlook-october-20223

https: ) fwenve.imf.org endPublications"WEDV Tssues 202 3/04/1 1 f'world-sconomic-outlook-apel-202. 2
https:!/ec.europa.eu/eurosiat/documents/ 2995521 /1632476 2/3-3103202 3-BP-DE.pdf c 3a5k1c3-cad3-34e2- 7364~

nttps:! Sveveeowko at service ‘sussenwirtschaf/ korea-republik-wirtschaftsbericht, pdf
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COVID-19-Pandemie durch die fuswirkungen des Krieges in der Ukraine abgeddampft. Im April 2023
prognostizierte der IWF ein Wirtschaftswachstum der Eurczone von 0,8 % bzw. 1,4 % fur die Jahre
2023 bzw. 2024, wahrend die Prognose fir 2023 im Oktober 2022 nur bei 0,5 % lag. Insbesondere
Linder mit sinem wergleichsweise groBen Produktionssektor wie Deutschland und Italien sind
aufgrund der &bhdnagigksit wvon Energieimporten aus Russland stark von den gestiegenen Preisen
betroffen.

Mach sinem Wachstum won 4,6 % im Vornahr verzeichnete die dsterreichische Wirtschaft im
Jahr 2022 einen Anstieg der Wirtschaftsleistung um 5,0 9%. Damit liegt das Wirtschaftswachstum
im Jahr Z0ZZ dber jenem im Eurcraum. Insbesondere der Anstieg des aAufenhandels und der
Sachgltererzeugung als Folge einer kontinuierlichen Erholung von den Auswirkungen der COVID-
19-Pandemie haben zum Wirtschaftswachstum beigetragen. Die Arbeitslosenguote lieght im Jahr
Z0ZZ mit 4,8 % (nach Eurostat-Definition) unter jener des Vorjahres (6,2 %) und bleibt auf einem
vergleichsweise hohen Niveau. Die saisonbereinigte Arbeitslosengquote im Eurcraum betrug 6,5 %%
im M&rz 2023 und blieb damit (ber dem EU-Schnitt. Sie liegt weiterhin Gber jener Osterreichs, Die
heimische Inflationsrate (HVPI) ist bersits im Jahr 2022 auf 8,6 % gestiegen. Die Preissteigerungen
resultierend aus dem Kneg in der Ukraine werden auch bei einem Blick auf die Inflationsprognosen
fir Osterreich ersichtlich. So erwartet das Wirtschaftsforschungsinstitut {WIFQ) fir das Jahr 2023
eine Inflation in Héhe won 7,1 %.. Im Gegensatz zu den Vorjahren liegt die Inflationsrate in
Osterreich im Jahr 2022 leicht iiber der Rate der Europdischen Union (8,4 %). Das WIFD
prognostiziert fir 2023 ein Wirtschaftswachstum von 0,3 % (Stand Marz 2023), was eine Korrektur
nach unten im Vergleich zu den Prognosen aus dem Marz 2022 (5,0 %) darstellt.

Im Jahr 2022 verzeichnete die Tarkei ein Wirtschaftswachstum von 5,6 %, wobei fur das Jahr 2023
ein Wachstum von 2,7 % prognostiziert wird. Wahrend die Inflation in der Tlrkei im Jahr 2022 noch
bei 72,3 % lag, ging diese in den ersten Monaten des Jahres 2023 zuriick und lag im April 2023 bei
43,68 %. Diese Entwicklung ist vor allem auf hohe Exporte, einen Anstieg des Produktionssektors
sowie hdhere Konsumausgaben zurlckzuflhren. &us der hohen Inflation werden kinftig auch
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des DD & CO Konzerns erwartet. Naher

Erlduterungen enthalt Abschnitt 3. des Konzernanhangs.

GrofBbritannien werzeichnete fiir das Jahr 2022 einen fAnstieg der Wirtschaftsleistung von 4,0 %.
Fur das Jahr 2023 prognostizieren die Analysten des IWF einen wirtschaftlichen Rickogang von
0,3 %.

Das Wirtschaftswachstum der USA lag im Jahr 2022 bei 2,1 9. Flr das lahr 2023 rechnet der IWF

mit einem Anstieg der Wirtschaftsleistung von 1,8 %. Dieser Wert wurde im Vergleich zu den
Prognosen aus dem Oktober 2022 um 0,6 Frozentpunkte nach oben angepasst.

Die Ukraine werzeichnete im Jahr 2022 einen wirtschaftlichen Rickgang um 30,3 9. Die ist im
Wesentlichen auf den Ausbruch des Krieges am 24. Februar Z0IZZ zurickzufiihren. Die
Auswirkungen auf die ukrainische Wirtschaft sind zum jetzigen Zeitpunkt nur schwer abschatzbar.
Basierend auf der Annahme, dass es zu keiner raschen Lisung des Konfliktes kommt, prognostiziert
der IWF einen Rlckgang der Wirtschaftsleistung im Jahr 2023 in Hdhe von etwa 3,0 9. Dariiber
hinaus gibt es keine Prognose fir das Jahr 2024,

Mach einem Anstieg der Wirtschaftsleistung in Sidkorea um 2,6 % im Jahr 2022 wird fir 2023 ein
Wirtschaftswachstum von 1,5 % prognostziert.
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Durch den Anstieg der Zinssdtze gibt es weniger Maglichkeiten fir ertragreiche Anlagen in den
Finanzmarkten, Dartiber hinaus hat die Eurapdische Zentralbank (EZB) zusédtzlich den Leitzins in
der Eurozone am 22, Marz 2023 auf 3,5 % und anschliefend am 10. Mai 2023 auf 3,75 % erhdht.
Die amerikanische Federal Reserve (FED) hat den Leitzins im Mai 2023 um 0,25 Prozentpunkte
erhdht, was zu einem Zielbereich von 5§ %-5,25 % fihrt.

Im Geschéftsjahr 2022/2023 verzeichnete der dsterreichische Leitindex ATX einen Gewinn von 3,1
9. Der tirkische Index BIST 100 stieg im selben Zeitraum um 115,5 9.

Im Geschaftsjahr 2Z022/2023 schwankte der Eurc gegenliber dem US-Dollar zwischen 0,97 und
1,11 EURSUSD. Der Wechselkurs betrug per 31. M&z 2023 1,09 EUR/USD, damit gewann in der
Benchtsperiode der USD gegeniiber dem Euro an Wert (VI: 1,11 EUR/USD per 31. Marz 2022). Das
britische Pfund werzeichnete einen Rickgang won 0,85 EUR/GBE am 31, M&rz 2022 auf
0,88 EUR/GBF am 31. Marz 2023, Die tirkische Lira fiel gegeniber dem Euro won 16,28 EURSTRY
per 31, Marz 2022 auf 20,86 per 31, Marz 2023, Der EUR/CHF-Kurs lag zum 31. Marz 2023 bei
0,997 im Vergleich zu 1,03 ein Jahr zuvor. Bei der ulkrainischen Hrywnja ist in der Benchtsperiode
eine Abwertung zu verzeichnen, die einen EUR/UAH-Kurs von 39,78 per 31. Marz 2023 zeigt {im
Vergleich zu 32,59 EUR/U&H per 31. Marz Z02Z).
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Hohepunkte Geschaftsjahr 20222023

#businessisback - Erstmals in der Unternehmensgeschichte erzielte der DO & CO Konzern lber
eine Milliarde Umsatz, und das bereits nach drei Quartalen. Bis zum Ende des Geschaftsjahres
konnte der Umsatz weiter gesteigert werden und somit erzielte DO & CO im mit Abstand
umsatzstarksten Geschafisjahr der Unternehmensgeschichte einen Konzernumsatz von insgesamt
1.419,35 mE. Auch in diesem Geschaftsjahr konnte das Unternehmen wiederholt einen positiven
Free Cashflow (selbst nach Tilgung von Konzernverbindlichkeiten) ausweisen.

AuBerdem erwdhnenswert st der Bestand an liguiden Mitteln, welcher auf 235,16 mE€ gesteigert
werden konnte.

Sehr erfreulich ist das Verhéltnis von Nettoverschuldung zu EBITDA (Met Debt to EBITDNA), welches
innerhalb des Geschéaftsjahres 2022/2023 fast halbiert werden konnte und per 31, Marz 2023 bei
1,92 (VI: 3,31) lag.

Aufgrund des erfolgreichen Geschaftsjahres wird der Vorstand der Hauptversammlung eine
Dividende won 1,00 € je alktie vorschiagen.

Im Laufe des Geschafisjahres 2022/2023 konnte der Umsatz kontinuierlich gesteigert werden.
Sowchl in der Division Airline Catening als auch in der Division International Event Catering wurden
sogar neue Umsatzrekorde erzielt, Das vierte Quartal des Geschéftsjahres 2022/2023 war fir die
Division Airline Catering das umsatzstdrkste der Unternehmensgeschichte., Auch die Division
International Event Catering verzeichnete das umsatzstirkste Jahr aller Zeiten.

&uch beim Ergebnis setzt sich der positive Trend fort. Im Geschaftsjahr Z022/2023 erzielte DO &
CO mit 143,33 m£ das hichste EBITDA der Untemehmensgeschichte.

Das Ergebnis war im Geschaftsjahr 2022/2023 stark durch die &nwendung der Regelungen des IAS
29 Rechnungslegung in Hochinflationsldndem™ auf die Abschlisse der tirkischen
Tochtergesellschaften belastet. Es handelt sich hierbei ausschlieflich um Bewertungseffekte,
welche zu keinen Zahlungsmittelabflissen fihren. Chne Anwendung des IAS 29 ware das
Konzernergebnis mit 43,57 m€ um 10,49 mE hdher ausgefallen.

Der auf die Anteilseigner der DO & CO Aktiengesellschaft entfallende Ergebnisanteil
[Konzernergebnis) betrdgt 33,08 mE {(V1: 11,00 mE). Das Ergebnis je Akbe liegt damit bei 3,38 €
(VI: 1,13 £).

Im Werlauf des Geschaftsjahres Z022/2023 war weiterhin ein deutlicher Verfall der tirkischen Lira
gegeniiber dem Buro zu verzeichnen. Wahrend die tirkische Lira gegeniber dem Euro zu Beginn
des Geschaftsjahres 20222023 noch 16,28 EURSTRY betrug, belief sich der Kurs Ende Mz 2023
nur mehr auf 20,86 EUR/TRY und ist damit um 28,1 % gefallen. Machdem =in wesentlicher Teil der
Kosten in lokaler Wahrung anfallt, bleiben die Margen davon grébftenteils unberiht,
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DO & CO schafft mehr als 3.000 neue Arbeitspldtze

&ufgrund der hohen Machfrage in allen Divisionen stand DO & CO vor der grofen Herausforderung
Mitarbeiter in allen Untermmehmensbereichen zu rekrutieren und fiir die Hospitality Industrie zu
begeistern. Das Unternehmen ist stolz darauf, 3.000 neue MitarbetterInnen im abgelaufenen
Geschaftsjahr aufgenommen zu haben, won denen jeder und jede Einzelne eine einzigartige
Persdnlichkeit und Leidenschaft fiir Gastfreundschaft mitbringt. Das Ziel von DO & CO ist es, der
beste Arbeitgeber in der Branche zu sein. MNeue Arbeitszeitmodelle und an die heubigen
Mitarbeiterinnen-Wiinsche angepassten Rahmenbedingungen zeigen bersits erste Erfolge, DO &
CO zu einem attraktiven Arbeitergeber zu machen, der Flexibilitdt, beste Bezahlung und
internationale Karrieremaglichkeiten zu bieten hat.

Meuer DO & CO Standort in Miami

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurde mit dem Aufbau der Gourmetkiche in Miami begonnen,
welcher sich nun in den finalen Zigen befindet, Dabei handelt es sich um den sechsten Standart in
den USA nach Mew York-JFK, Chicago, Boston, Detroit und Los sngeles. Das Objekt mit rund 20.000
m2 wurde in einem ersten Schritt als Logistikhub fir das Internaticnale Event Catenng fir die
aktivitdten in Nord-, Mittel- und Sidamerika in Anspruch genommen. Der Standort hat bereits
erfolgreich an mehreren Tendern fir unterschiedlichste firlinekunden teilgenommen.

Gewinn bedeutender Neukunden im Bereich Airline Catering

Obwohl das Marktumfeld in der Division Airline Catering weiterhin herausfordernd war und
durchschnittlich nur rund 70% des Vorknisenniveaus ausmachte, gelang es DO & CO im
Geschaftsjahr Z2022/2023 Beziehungen zu Neukunden auf- und auszubauen und seine Stellung als
fihrender Premium-Airline-Caterer zu festigen. Eine Reihe bedeutender Neukunden konnten an
unterschiedlichen Standorten gewonnen werden, in alphabetischer Reihenfolge:

»  Air PFremia ex Los Angeles

= Al Nippon Airways ex Mlnchen

» Angola Airines ex Madrid

« Ethad ex New York-JFK, Minchen, Wien

e EVA Air ex Mlnchen

»  KLM ex New York-JFK, Chicago, Los Angeles
e Oman Air ex London Heathrow

«  Qatar Airways ex London Heathrow

Frisch zubereitete DO & C0 Meniis auf allen British Airways Langstreckenfliigen

Meben Delta setzt nun auch British &irways auf frisch zubereitete DO & CO Speisen in der Economy
Class aller Langstreckenflige. Diese Entscheidung der Aidine, sowie eine kontinuierliche Steigerung
des Flugauflkommmens in London Heathrow, gewdhrieistete eine deutlich bessere Auslastung der
neusn Gourmetkiche London Heathrow. In der Vergangenheit wurden die Speisen tiefgekihlt von
Dirittlieferanten bezogen. Durch die Umstellung auf frische Menilis werden nicht nur méglichst wviele
regionale Rohwaren wverwendet, sondern auch der COZ-Ausstob stark reduziert, da lange
Transportwege der Menleinzelbestandteile vermieden und die tiefgekiihlten Menis keinen langen
Lisferketten mehr unterzogen werden.
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Steigende Rohstoff- und Energiepreise

Steigenden Rohstoff- und Energiepreisen begegnete DO & CO weiterhin durch eine proaktive
Herangehensweise, Da das Unternshmen langfrstige und faire Partnerschaften mit seinen Kunden
pflegt, konnten in der Division Airline Catering bei fast allen Fluggesellschaften notwendige
Freisanpassungen realisiert werden.

Bestes Business Class Catering der Welt fiir Turkish Airlines

Im Geschéftsjahr 2022/2023 konnte Turkish Airlines wieder erfreuliche Flug- und Passagierzahlen
erzielen und gemeinsam mit DO & CO an der Weiterentwicklung der Premiumgualitdt und
Differenzierung des Airline Catering Produktes arbeiten. Deswegen ist DO & CO besonders stolz,
dass der langjdhrige Partner im Jahr 2022 zum wiederholten Mal den Skytrax Award .Bestes
Business Class Catering der Welt" gewonnen hat.

Spende an Erdbebenopfer in der Tiirkei

Um die Erdbebenopfer in der Tlrkei zu unterstitzen, die unter den Auswirkungen dieses
schrecklichen Ereignisses leiden mussten, hat sich DO & CO entschieden, wie auch im Falle der
Unterstiitzung unserer MitarbeiterInnen in der Ukraine nach Ausbruch des Krieges, soziale
Verantwortung zu Gbernehmen. Die humanitéren Hilfeleistungen durch DO & CO begannen noch
an demselben Tag, an dem sich das Erdbeben ereignete. Die kurzfristige Errichtung einer
Produktionsstdtte flir warme Mahlzeiten, um die Erdbebenopfer in der vor Ort angelegten Zeltstadt
zu versorgen, die Produktion won tdglich bis zu 10.000 Lunchboxen, Sachspenden und die
Ubernahme des Caterings fiir Charter Flige in und aus der betroffenen Region sind als MaBnahmen
zu nennen, die DO & CO getroffen hat. Die Summe dieser Hilfeleistungen wurde mit rund 2,1 mE
beziffert.

Glicklicherweise wurden weder MitarbeiterInnen wvon DO & CO noch deren Familienmitglieder
verletzt.

Zuletzt s2i zu erwadhnen, dass diese Naturkatastrophe kesine signifikante wirtschaftliche &uswirkung
auf Gruppenebene hatte,da sich das Erdbeben auf den DO & CO Standort in Adana beschrinkte.

31. Formel 1 Saison in Folge mit DO & CO

Die Formel 1 Saison 2022 verzeichnete mit thren ZZ Rennen in 20 Landern eine starke globale
Kundennachfrage, was nicht zuletzt daran liegt, dass es Eigentimern und Geschaftsfiithrung der
Formel 1 in den leizten Jahren gelungen ist die Formel 1 wieder attraktiv zu positionieren und
weltweit starkes Interesse zu erwecken, DO & CO ist seit 1992 ein langjdhriger Partner der Formel
1 und profitiert insbesondere vom dadurch entstandensn Gasteanstieg in den VIP Bereichen des
Paddock Clubs, welcher erstmal seit Beginn der COVID-19 Pandemie wieder die ganze Saison lang
fir Gaste gedffnet war., Gemeinsam mit der Formel 1 wurde ein neuss und innovatives Hospitality
Konzept umgesetzt, welches die Formel 1 zu einem der welbtweit besten ,.money cannot buy
experiences” macht und damit eine neue Benchmark in der internationalen Sportwelt setzt.

&uch auf den ersten beiden Rennen der neuen Saison 2023 in Bahrain und Saudi-Arabien
verzeichnete DO & CO die Erwartungen bertreffende Gastezahlen und herausragendes
Kundenfeedback, Des Weiteren ist das Unternehmen stolz darauf bekannt geben zu dirfen, dass
ab der Saison 2023 auch der Paddock Club in Miami und Las Wegas von DO & CO betneben wird.
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D0 & CO als Hospitality und Catering Partner des FIFA World Cups in Katar

Feitgleich mit dem letzen Formel 1 Rennen der Saison 2022 in Abu Dhabi fiel auch der Anphff flir
den FIFA World Cup in Katar, bei der DO & CO erstmals als Hospitality und Catering Partner einer
FubBballweltmeisterschaft beauftragt wurde. 8 Stadien, 64 Spiele in nur 3 Wochen und mit dber
60.000 WIP und VIF-G3sten konnte DO & CO unter Beweis stellen, auch kurzfristig sines der
griften Ewvents der Welt werldsslich in hichster Qualitdt betreuen zu kdnnen. Das sehr
anspruchsvalle lokale und internationale Klientel hat diese Leistung mit besonders gutem Feedback
honoriert.

Eine Vielzahl an Premiumevents nach Aufhebung der Kapazitédtsbeschrankungen
Meben Formel 1 und FIFA World Cup durfre DO & CO im wergangenen Wirtschaftsjahr auch auf
vielen weiteren internationalen Sport-Grofereignissen fir das leibliche Wohl der Giste sorgen.

Highlights waren im Geschéftsjahres 2022/2023 das Tennisturnier ATE Masters in Madrid aus der
Masters 1000 Serie, bei dem mit 34.000 Gisten Gber einen Zeitraum von zehn Tagen mehr Gaste
denn je verkdstigt wurden, sowie ATF Vienna aus der World Tour Series 500. Beim UEFA Champions
League Finale, bei dem DO & CO bereits zum 16. Mal die kulinarischen Betreuung innehatte, war
besondere Flexibilitit gefragt, da das Event kurzfristig won St. Peterburg ins Pariser Stade de France
wverlegt wurde. Auch bel den Beachwvolleyball-Europameisterschaften in Wien sowie, erstmals seit
Beginn der Corona-Pandemie, bsi den populdren Wintersportevents Hahnenkammrennen in
Kitzbithel, Machtslalom in Schladming sowie Skispringen in Bischofshofen durfte DO & CO die
Sportfans kulinarsch verwahnen.

Die Allianz Arema des FC Bayern Minchen beherbergte, seit April 2022 wieder ohne
Kapazitétsbeschrdnkungen, 23 Fubballmatches, darunter Champions-League Spiele gegen den FC
Barcelona und Inter Mailand, mit bis zu 75.000 Gasten. Ein besonderes Highlight war das NFL Spiel
zwischen den Tampa Bay Buccaneers und den Seattle Seahawks in einer ausverkauften Allianz
Arena. Uber 70.000 ZuschauerInnen, daven 6.800 VIP Gaste, wurden bei der sieben-stiindigen
Veranstaltung im Stadion von DO & CO verkdstigt., Zusdtzlich wurden 16 Food Trucks aufgestellt,
um dem groBen &ndrang auch auBerhalb des Stadions gerecht zu werden.

Des Weiteren bediente DO & C0O auch sinige Konzerte der Extraklasse im Minchner Clympiapark.
Hierzu zahlten unter anderem die Auftritte von ,The Rolling Stones®, .Guns n' Roses™ und ,Ed
Shearan® mit jeweils bis zu 70.000 Gasten. AuBerdem fanden das zweitdgige Musikfestival
Superbloom mit 100.000 Gisten sowie lber elf Tage die European Championships mit 1,47
Millionen BesucherInnen statt, Zusatzlich war die Olympiahalle Veranstaltungsort fir weitere 70
Konzerte. Kinstler wie "Billy Idol", die "Backstreet Boys" und "Placebo" lockten dber Z20.000
FuschauerInnen in den Olympiapark.

Erfreuliche Auslastung im neuen DO & CO Hotel inklusive Restaurants in Miinchen

Mach dem Soft Opening im Geschaftsjahr 2021/2022 befand sich das neue DO & CD Boutigue Hotel
in Manchen im Geschaftsjahr Z022/2023 im Vollbetrieh und verzeichnete bereits hervorragende
Auslastungsguoten. Zusatzlich zum Hotel, welches sich in bester Lage in Minchen unmittelbar beim
Marienplatz und im gleichen Gebdude wie die FC Bayern World befindet, werden an der gleichen
Location zwei Restaurants betrigsben, eines mit asiatisch-internaticnaler Kiche, das andere mit
mediterranen Spezialitadten.
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Ausbau des Gastronomie-Angebots am Flughafen Wien

Am Flughafen Wien konnte DO & CO nach siner zweijdhrigen Pause mit Ende Marz 2022 wieder die
Restaurants und Shops am neu gestalteten Terminal 1 dffnen und, begriindet durch sine Steigerung
des Flugwverkehrs nach Ende der Corona Pandemie, erfreuliche Frequenzen werzeichnen. Aufgrund
der bereits mehr als zehn Jahre bestehenden Partnerschaft mit dem Flughafen Wien ist es DO &
0 ein besonderes &nliegen, diese Fartnerschaft auch zukldnftig weiter zu starken.

DO & CO in der Qatar Airways Lounge London Heathrow

Einen weiteren Erfolg welchen es in der Restaurant, Lounges & Hotels Divison zu vermelden gibt
ist, dass DO & CO seit Juni 2022 die Premium Lounge der Qatar Airways am Flughafen London
Heathrow mit Gber zehntausend Gasten pro Monat kulinarisch betreut.

DO & CO unterstiitzt MitarbeiterInnen aus der Ukraine

&ufgrund des Ausbruchs des Krieges in der Ukraine am 24. Februar 2022 mussten gegen Ende des
Geschaftsjahres 2021/2022 alle Geschaftsakbivititen am Airdine Catering Standort in Kyjiw
eingestellt werden. Ein e=igens eingerichtetes Krisenteam kimmerte sich darum, die negativen
suswirkungen, insbesondere fir alle Mitarbeiterlnnen, so gering wie maglich zu halten, all jene
Mitarbeiter, welche nicht zum Militdrdienst einberufen wurden, hat DO & CO dabei unterstitzt, zu
einem anderen DO & CO Standort zu wechseln, Dadurch konnten &7 DO & CO MitarbeiterInnen,
Kinder und Verwandte aus dem EKriegsgebiet evalkuert und in Wien untergebracht und integriert
werden. Meben der Bereitstellung von Unterkinften wurde auBerdem allen die Maaglichkeit geboten,
in einem der DO & CO Standorte in Wien mitzuarbeiten.

Machhaltigkeit bei DO & CO

Bei DO & CO steht Nachhaltighkeit im Mittelpunkt der Geschaftsentwicklung. DO & CO ist fest davon
tberzeugt, einen positiven Einfluss auf die Gesellschaft und die Umwelt zu nehmen und stellt dies
durch seine kontinuiedichen Bemihungen und Errungenschaften unter Beweis. Als Zeichen von DO
B CO's Engagement hat das Unternehmen (ber 2 m& an humanitdrer Hilfe gespendet und bietet
dadurch Unterstiitzung bei Krisen wie dem Erdbeben in der Tlrkei sowie dauerhafte Hilfen fir die
Ukraine. Durch diese Inmtiativen will DO & C0 zum Wohlbefinden betroffener Bevidlkerungsgruppen
beitragen und Resilienz in schwierigen Zeiten stdrken. Fudem hat die Geschaftstatigkeit des
Unternehmens tber 3.000 Arbeitspldtze geschaffen und dadurch wirtschaftliche Chancen fir lokale
Bewvilkerungsgruppen — allen voran in der Tarkei und in den USA - erdffnet, Neue und bestehende
Mitarbeiter werden stdndig in Fohrungskompetenzen, beruflicher Weiterentwicklung und
Kommunikationsfahigkeiten geschult, um so die bestmdégliche Mitarbeitererfahrung bei DO & CO zu
bieten. Unter Berdclksichtigung dieser Faltoren ist es wesentlich, den dkologischen FuBabdruck
midglichst klein zu halten, wahrend die Geschaftstdtigkeit des Unternehmens wachst.,

Obwohl der absolute Wasser- und Energieverbrauch von DO & C2 mit der hdheren Zahl an Fligen
und Veranstaltungen natiirlich gestiegen ist, hat das Unternehmen erfolgreich seinen Wasser- und
Stromverbrauch um & 9 bzw. 46 % in Bezug auf servierte Mahlzeiten verringert. Dieser Erfolg ist
dem proaktiven Ansatz des Unbtermehmens zu werdanken, das in  modernste und

ressourceneffiziente Anlagen investiert, wahrend DO & CO weiter expandiert.

DO & CO optimiert die Ressourcennutzung und trégt zur Erhaltung lebenswichtiger Ressourcen bei,
indem das Unternehmen auf Innovation und Effizienz setzt. Entsprechend den Umweltzielen des
Unternehmens hat DO & CO den Weg in Richtung Netto-Mull-Emissionen eingeschlagen. In diesem
Jahr hat sich DD & CO bezliglich ihrer Scope 1-, Z- und 3-Emissicnen den Fislen der Science-Based-
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Targets-Initiative [SBTi) werpflichtet. Dies zeugt wom Einsatz des Untermehmens, messbare
MaBnahmen zu setzen, um den Klimawandel zu bekdmpfen. Insbesondere ist bemerkenswert, dass
der Konzern in seinen spanischen Einheiten bereits 100 % des Energieverbrauchs aus erneuerbaren
Energien deckt und diesen Ansatz aktiv in anderen operativen Einheiten ausrallt.

Fusatzlich zum Energieverbrauch legt DO & CO einen Schwerpunkt auf den Einsatz nachhaltiger
Materialien, Derzeit sind 58 %% der eingesetzten Materialien wiederverwendbar oder recycelbar. So
tragt DO & CO zur Kreislaufwirtschaft bei. Das Unternehmen arbeitet eng mit seinen Kunden
zusammen, um noch mehr Maglichkeiten fOr nachhaltige Materialien zu erschlieBen und
umzusetzen, und baut so das gemeinsame Engagement, die Umweltbelastung zu reduzieren, aus.
Bei DO & CO ist Nachhaltigkeit ein Grundbestandteil der Unternehmensphilosophie. DO & CO ist
sich der Bedeutung positiver Verdnderungen bewusst und ist stolz darauf, mit gutem Beispiel
voranzugehen. Wahrend sich das Unternehmen weiterentwickelt, bleibt es standhaft in seinem
Streben nach einer nachhaltigeren Zukunft, in der soziale Verantwortung und Umweltschutz Hand
in Hand mit auBergewdhnlichem Service und kulinarischen Spitzenleistungen gehen.
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Entwicklung der Divisionen

Airline Catering

Mit ihrem unverwechselbaren, innovativen und kompetitiven Produktportfolio genenert die Division
Airfine Catering den gréften Umsatzanteil im DO & CO Konzem.

Weltweit werden 32 Gourmetkichen in zwalf Landern auf drel Kontinenten betrisben.

Mehr als 60 Fluglinien zdhlen zum Kundenportfolio von DO & CO, Unter diesen finden sich namhafte
Kunden wie American Airlines, Austrian Airlines, British Airways, Cathay Pacific, China Airlines,
Delta Air Lines, Emirates, Etihad Airways, EVA Air, Egypt Air, Ibenia, Iberia Express, JetBlue, Korean
&ir, LOT Polish Airlines, Oman Air, Pegasus Airlines, Qatar Airways, Singapore Airlines, South
African &irways, Thal &irways und Turkish Airlines.

CObwohl sich die Machfrage im internationalen Flugverkehr erheolte und den Auf- und Ausbau neuer
Kundenbezichungen ermaglichte, ist anzumerken, dass der gesamte Airline Catering Markt nur
rund 70 %% wvom Vorkrisenniveau ausmacht. Jedoch ist ein deutlicher Aufwéartstrend splrbar, was
daran erkennbar ist, dass sowchl Frequenzen als auch Auslastungen einen kontinuierlichen
Zuwachs erfahren. Insgesamt wurden von den 32 Gourmetlkichen der DO & CO Gruppe weltweit
tber 125 Millionen Passagiere auf mehr als 705 Tausend Fligen kulinarisch versoragt.

Cen steigenden Rohstoff- und Energiepreisen begegnete DO & CO weiterhin durch eine proaktive
Herangehensweise. Da das Unternehmen langfristige und faire Partnerschaften mit seinen Kunden
pflegt, konnten in der Division Airline Catering bereits bei fast allen Fluggesellschaften notwendige
Preisanpassungen realisiert werden,
Fir noch nicht ausgezahlte COVID Fdarderungen, deren Auszahlung aufgrund der gednderten
Auslegung des Begriffs "Unternehmenswverbund”, ungewiss ist, wurden in dieser Division
Wertberichtigungsposten gebildet.

In Hinblick auf die Entwicklungen an den internationalen &irline Catering Standorten sind folgende
Punkte hervorzuheben:

USA

Die Marktposition in den US& konnte im Geschaftsjahr 202272023 weiter ausgebaut werden. Es
wurde mit dem Aufbau des neuen Standorts in Miami begonnen. Ein Objekt mit rund 20.000 m2
steht zur Verfigung und wurde in einem ersten Schritt als Logistikhub fir die Event Catering
Akbivitdten in MNord-, Mittel- und Sidamerika genutzt. Die Gourmetkiiche wird nachstes
Geschaftsjahr den Betrieb aufmehmen. Dabei handelt es sich um den sechsten Standort in den USA
nach Mew York-JFK, Chicago, Boston, Detroit und Los Angeles.

Meben Miami wurde auch in New York die Geschaftstdtigkeit ausgeweitet. Bereits seit Mai 2022
sorrgt DO & CO nun fir die kulinarische Verpflegung auf allen Etihad Anrways Fliigen ex New York-
JFK und nun auch ex Los Angeles. Fusatzlich konnte der Kunde Air Premia am Standort Los Angeles
dazugewonnen werden.

Weiters freut sich DO & CO erstmals auch KLM Royal Dutch Aidines als Kunden an den
Hochfrequenzstandorten Mew York-JFK, Chicago und Los Angeles gewonnen zu haben.
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Diese weiteren Kunden gewonnen zu haben, ist nicht nur ein sehr wichtiges feichen fir die
Leistungsfahigkeit von DO & CO, sondern auch eine Chance, die mit diesen Kunden geschliossenen
Geschaftsbeziehungen in Zukunft stark zu intensivieren und dadurch insbesondere in den USA
weiter zu wachsen.

GROSSBRITANMIEN

Eine kantinuierliche Steigerung des Flugaufkommens in Londoen Heathrow sowie die Entscheidung
wvon British &irways nun auch in der Economy Class auf Langstreckenfliigen frische DO & CCO Speisen
anzubieten, gewdhrleistete eine deutlich bessere Auslastung der neuen Gourmetkiche London
Heathrow. In der \Vergangenhsit wurden die Speisen tiefgekidhlt von Drittieferanten bezogen.
Durch die Umstellung auf frische Menids werden nicht nur mdglichst viele regionale Rohwaren
wverwendet, sondermm auch der COZ-fAusstol stark reduziert, da lange Transportwege der
Menlieinzelbestandteile vermieden und die tiefgekihlten Menils keinen langen Lieferketten mehr
unterzogen werden.

Des Weiteren gewann DO & CO die Ausschreibungen der beiden Airlines Qatar Airways und Oman
&ir in London Heathrow, wodurch die Partnerschaft mit beiden Airlines weiter vertieft werden
konnte.

SPAMNIEN

Im abgelaufenen Geschaftsjahr konnten die Umsdtze durch die Ausweitung der Geschaftstatigkeit
mit dem Kunden Ibera gesteigert werden, Sowchl die Anzahl der Abfliige als auch die Auslastungen
nach dem Ende der COVID-19 Pandemie entwickelten sich sehr erfreulich. Die Verwendung von
frischen, saisonalen und lokalen Produkten kommt bei den Fluggasten sehr gut an.

TURKEI

Turkish Airlines konnte nach 2021 auch 2022 wieder den Skytrax-Awards fiir ,Best Business Class
Onboard Catering”™ (www.worldairlineawards.com) gewinnen, und belegte in der Kategorie .Best
Business Class Airline Lounge Catering” Platz zwei. Seit 2014 belegen bei der prestigetrdchtigen
Buszeichnung Best Business Class Onbeoard Catering” entweder Turkish Aifdines oder Austrian
&irlines, beide langjdhrige DO & CO Hub-Kunden, den ersten Platz. Im Verlauf des Geschaftsjahres
2022/2023 war weiterhin ein deutlicher \erfall der tirkischen Lira gegendber dem Euro zu
verzeichnen. Wahrend die tirkische Lira gegeniber dem Eurc zu Beginn des Geschiftsjahres
2022/2023 noch 16,2824 EURSTRY betrug, belief sich der Kurs Ende Marz 2023 nur mehr auf
20,8633 EUR/TRY und ist damit um 28,1 % gefallen. Nachdem ein wesentlicher Teil der Kosten in
lokaler Wahrung anfillt, bleiben die Margen davon grébtentsils unberiihrt,

Um die Erdbebenopfer in der Tdrkei zu unterstitzen, wurde won DO & CO kurzfristig eine
Produktionsstitte flir warme Mahlzeiten errichtet, in der bis zu 10.000 Lunchboxen taglich
produziert wurden., Zusdtzlich hat DO & CO das Catenng fir Charter Flige in und aus der
betroffenen Region dbermommen. Die Summe dieser Hilfeleistungen wurde it rund 2,1 m€
beziffert.

Da sich das Erdbeben auf dem DO & CO Standort in Adana beschrénkte, hatte diese
Maturkatastrophe keine signifikante wirtschaftliche auswirkung auf Gruppenebene,
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WEITERE STAMDORTE

Auch an den anderen Standorten in Osterreich, Deutschland, Polen, Sidkorea und Italien konnten
die Umsdtze nach dem Ende der COWVID-19 Pandemie wieder deutlich gesteigert werden. Es wird
auferdem weiterhin an Ausschreibungen in unterschiedlicher Gréfenordnung teilgenommen, um
den bisher gegangenen Wachstumskurs erfolgreich fortzusetzen.

Strategie von DO & CO

* Ausbau der Positionierung als .der” Premium Anbieter im &irline Catering

¢ Lnverwechselbares, innovatives und kompetitives Produktportfolio

* Langfristige Partnerschaften mit den Kunden an mehreren Standorten

* Gesamtanbieter im Airline Catering

»  Gourmetkichen &nsatz: die Speisen fir alle Divisionen werden in zentralen Kdchen zubereitet,

um gleichbleibende Qualitdt, divisionsibergreifende MNutzung des Know-how und hohe
Auslastung zu gewsdhrleisten

Wetthewerbsvorteil von DD & C0

« Beste ZFutaten, kein Einsatz won Zusatz- oder Konservierungsstoffen  sowie
Geschmacksverstarkern

» Hichste Restaurantgualitat trotz aller Einschrénkungen an Board

o Produktkreativitdt und -innovation
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