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9RUZRUW ������������������������������������������������������������������������������������������������� ���$EELOGXQJVYHU]HLFKQLV �������������������������������������������������������������������������� ���7DEHOOHQYHU]HLFKQLV������������������������������������������������������������������������������� ���� (LQOHLWXQJ ����������������������������������������������������������������������������������� ������� (UNHQQWQLVOHLWHQGH�)UDJHVWHOOXQJ ������������������������������ ������� )RUVFKXQJVVWDQG �������������������������������������������������������� ��������� 5LVLNRIRUVFKXQJ ���������������������������������������������������� ��������� +LVWRULVFKH�.DWDVWURSKHQIRUVFKXQJ ���������������������� ������� 7KHRUHWLVFKHU�5DKPHQ����������������������������������������������� ������� 4XHOOHQODJH���������������������������������������������������������������� ������� *HJHQVWDQG�GHU�)RUVFKXQJ�XQG�$XIEDX�GHU�$UEHLW ��� ����� 1DWXU�XQG�*HVFKLFKWH ����������������������������������������������������������������� ������� 1DWXU�DOV�*HJHQVWDQG�GHU�*HVFKLFKWH������������������������ ������� 1DWXUYHUVWlQGQLV�LP�:DQGHO�GHU�*HVFKLFKWH ������������ ��������� :DKUQHKPXQJ�GHU�1DWXU��������������������������������������� ��������� :DKUQHKPXQJ�GHV�.OLPDV ������������������������������������ ������� .DWDVWURSKHQ�DOV�0RWRU�GHU�*HVFKLFKWH �������������������� ��������� :DV�LVW�HLQH�.DWDVWURSKH" ������������������������������������� ��������� +RFKZDVVHUDQRPDOLHQ�DOV�,QGL]�HLQHU�.OLPDlQGHUXQJ" ���������������������������������������������������� ��������� )OXVVNRUUHNWLRQHQ�DOV�IU�KHV�5LVLNRPDQDJHPHQW" ����� 'DV�+RFKZDVVHU�YRQ����� ��������������������������������������������������������� ������� 'DV�(UHLJQLV��������������������������������������������������������������� ������� 6FKDGHQVELODQ] ���������������������������������������������������������� ������� :DKUQHKPXQJ ����������������������������������������������������������� ��������� 5DWLRQDOLVWLVFKH�XQG�WHFKQLN]HQWULHUWH�:DKUQHKPXQJ�GHU�.DWDVWURSKH����������������������������� ��������� hEHUUHVWH�HLQHU�PDJLVFK�UHOLJL|VHQ�.DWDVWURSKHQZDKUQHKPXQJ����������������������������������� ����
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���� ,QWHUSUHWDWLRQ�GHU�([SHUWHQ���������������������������������������� ��������� 0HWHRURORJLVFKH�8UVDFKHQ������������������������������������ ��������� 0HQVFKJHPDFKWH�8UVDFKHQ����������������������������������� ������� %HZlOWLJXQJVVWUDWHJLHQ���������������������������������������������� ��������� 6SHQGHQDNWLRQHQ ��������������������������������������������������� ��������� 5HDNWLRQHQ�GHV�6WDDWHV ������������������������������������������ ��������� 3UlYHQWLRQVDUEHLW��������������������������������������������������� ������� =XVDPPHQIDVVXQJ ����������������������������������������������������� ����� 'DV�+RFKZDVVHU�YRQ����� ��������������������������������������������������������� ������� 'DV�(UHLJQLV��������������������������������������������������������������� ������� 6FKDGHQVELODQ] �������������������������������������������������������� �������� %HULFKWHUVWDWWXQJ��EHU�GLH�.DWDVWURSKH ������������������� �������� ([SHUWHQPHLQXQJHQ������������������������������������������������� �������� 5HDNWLRQHQ�GHV�%XQGHV�������������������������������������������� ���������� .RQIHUHQ]�LQ�6DFKHQ�:DVVHUEHVFKlGLJWHQ���������� ���������� (LGJHQ|VVLVFKH�6SHQGHQVDPPOXQJ��������������������� ���������� ([SHUWHQNRPPLVVLRQ�]XU�9HUWHLOXQJ�GHU�6SHQGHQJHOGHU ����������������������������������������������������� �������� =XVDPPHQIDVVXQJ ��������������������������������������������������� ������ 'LH -XUDJHZlVVHUNRUUHNWLRQ ����������������������������������������������������� �������� :XU]HOQ�GHV�3URMHNWHV ��������������������������������������������� ���������� (UVWH�.RUUHNWLRQVSURMHNWH ����������������������������������� ���������� 9RUEHUHLWXQJVJHVHOOVFKDIW ����������������������������������� �������� +RFKZDVVHU�DOV�.DWDO\VDWRU������������������������������������� ���������� 'LH�)OXW�HUP|JOLFKW�$JHQGD�6HWWLQJ ������������������� ���������� 'LH�)OXW�GLHQW�GHU�.RPSHWHQ]YHUVFKLHEXQJ�������� �������� ([SHUWHQVWUHLW����������������������������������������������������������� ���������� (UVWH�*HJHQSURMHNWH �������������������������������������������� ���������� :DVVHUVWUDVVH�YHUVXV�(LVHQEDKQ ������������������������� ���������� 'XUFKEUXFK�GHV�7HLOXQJVSURMHNWHV���������������������� �������� .RVWHQ�XQG�1XW]HQ�GHV�3URMHNWHV ���������������������������� ���������� /DQGJHZLQQ�XQG�1XW]XQJVUHFKWH������������������������ ���������� .RVWHQYHUWHLOXQJ�]ZLVFKHQ�%XQG�XQG�.DQWRQHQ �������� =XVDPPHQIDVVXQJ ��������������������������������������������������� �����
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'LH�YRUOLHJHQGH�6WXGLH��EHU�GLH�EHLGHQ�0LWWHOODQGKRFKZDVVHU�LP����� -DKUKXQGHUW� HQWVWDQG� GDQN� GHU� )|UGHUXQJ� GHV� %XQGHVDPWHV� I�U�8PZHOW� :DOG� XQG� /DQGVFKDIW� %8:$/� LP� 5DKPHQ� GHV� 1DWLRQDOHQ�)RUVFKXQJVVFKZHUSXQNWHV� Ä1&&5� &OLPDWH³� �KWWS���ZZZ�QFFU�FOLPDWH�XQLEH�FK��� 1HEHQ� GLHVHU� $UEHLW� HQWVWDQGHQ� LP� VHOEHQ� )|UGH�UXQJVSURJUDPP�I�QI�ZHLWHUH�$UEHLWHQ�]XU�*HVFKLFKWH�GHU�%HZlOWLJXQJ�YRQ� 1DWXUNDWDVWURSKHQ� LQ� GHU� 6FKZHL]� �0DWWKLDV� )lVVOHU� �EHU� GHQ�%UDQG�YRQ�*ODUXV�YRQ�������0DUWLQ�*U�QLJ��EHU�GHQ�/DZLQHQZLQWHU�YRQ�������$QGUHD�D�0DUFD��EHU�GDV�+RFKZDVVHU�YRQ������LP�7HVVLQ��6WHSKDQLH� 6XPPHUPDWWHU� �EHU� GLH� +RFKZDVVHU� LP�:DOOLV� YRQ� ������0DUF� :LGPHU� �EHU� GLH� 7URFNHQKHLW� YRQ� ������� $OOH� VHFKV� 6WXGLHQ�ZXUGHQ�GXUFK�3URI��'U��&KULVWLDQ�3ILVWHU��+LVWRULVFKHV�,QVWLWXW�GHU�8QL�YHUVLWlW�%HUQ��ZLVVHQVFKDIWOLFK�EHWUHXW�XQG�YRQ�0LWDUEHLWHUQ�GHV�%8�:$/� NULWLVFK� EHJOHLWHW�� 'HU� JDQ]HQ� *UXSSH� JHE�KUW� PHLQ� JURVVHU�'DQN��GHQQ�RKQH�GHQ�ZLVVHQVFKDIWOLFKHQ�$XVWDXVFK�XQG�RKQH�JHJHQ�VHLWLJHV� 0RWLYLHUHQ� ZlUH� GLHVH� $UEHLW� ZRKO� LQ� GHU� )OXW� GHU� $NWHQ�YHUVXQNHQ��)�U�GLH�ZHUWYROOH�.RUUHNWXUDUEHLW�EHGDQNH�LFK�PLFK�EHL�7KRPDV�$PKHUG�� &DUROLQH� %HUVHW�� $QGUp� .LUFKKRIHU�� 7RELDV� .U�JHU�� (UQVW�0�OOHU��6WHSKDQLH�6XPPHUPDWWHU�XQG�6LPRQ�:HUQO\��$OO�MHQHQ��GLH�PLFK�ZlKUHQG�PHLQHV�6WXGLXPV�HUWUDJHQ�PXVVWHQ��LQVEHVRQGHUH�PHLQHU�/HEHQVJHIlKUWLQ�XQG�PHLQHQ�(OWHUQ��VHL�DQ�GLHVHU�6WHOOH�I�U�LKUH�8QWHUVW�W]XQJ�XQG�LKU�9HUVWlQGQLV�YRQ�+HU]HQ�JHGDQNW��
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7DE������6FKDGHQVXPPH��%XQGHVJHOGHU�XQG�'HFNXQJVJUDG�QDFK�.DQWRQHQ�XQG�%H]LUNHQ ��������������������������������������������������������������������� ����
7DE������:DVVHUVFKDGHQ�GHU�3ULYDWHQ��GHU�|IIHQWOLFKHQ�+DQG�XQG�GHU�(LVHQEDKQJHVHOOVFKDIWHQ ������������������������������������������������������������������� ����
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Ä:LU�ZLVVHQ�DXV�7LWR�/LYLR��XQG�KDEHQ�DXFK�KLHU��GLH�(UIDKUXQJ�|IWHU�JHPDFKW���GDVV�GLH�1DWXU�PLW�GHU�*HVFKLFKWH��LQ�JHKHLPHP�=XVDPPHQKDQJH�VWHKW���JURVVH�%HJHEHQKHLWHQ�YRUDXVI�KOW��XQG�PLW�LKUHQ�6FKUHFNQLVVHQ��DQN�QGLJW�XQG�EHJOHLWHW�³�����'HU� =XIDOO� ZROOWH� HV�� GDVV� VRZRKO� GHU� 6RPPHU� DOV� DXFK� GHU�+HUEVW������GLH�5HOHYDQ]�GHU�7KHPDWLN�Ä+RFKZDVVHU³� LQ�(XURSD�I�U�NXU]H� =HLW� GHXWOLFK� DXIJH]HLJW� KDWWHQ�� 0LW� OlKPHQGHP� (UVFKUHFNHQ�QDKP� GLH�0HGLHQ|IIHQWOLFKNHLW� LP� 6RPPHU� GLH� hEHUVFKZHPPXQJHQ�LQ� 7VFKHFKLHQ� XQG� 'HXWVFKODQG� ZDKU�� 9RQ� N�U]HUHU� 'DXHU� ZDU� GLH�:DKUQHKPXQJ�LP�1RYHPEHU��DOV�6WDUNQLHGHUVFKOlJH�GLH�(UGH�DXI�GHU�$OSHQV�GVHLWH� XQG� LQ� *UDXE�QGHQ� LQV� 5XWVFKHQ� EUDFKWHQ� XQG� ZHLWH�7HLOH�1RUGLWDOLHQV�XQWHU�:DVVHU�VHW]WHQ��%HLGH�(UHLJQLVVH�MHGRFK�]HLJ�WHQ� XQV� HLQPDO�PHKU� GLH� JHZDOWLJHQ�.UlIWH� GHU�1DWXU�XQG�GLH� HLJHQH�0DFKWORVLJNHLW� JHJHQ�EHU� GHQ� 1DWXUJHZDOWHQ� DXI�� ZHOFK� ELWWHUH� (U�NHQQWQLV�I�U�HLQH�KRFKWHFKQLVLHUWH�*HVHOOVFKDIW��:lKUHQG�VLFK�LP�HUVWHQ�)DOO�GLH�.DWDVWURSKH�PLW�GHQ�VW�QGOLFKHQ�3HJHOPHVVXQJHQ� DQ� GHU� 'RQDX� XQG� GHU� (OEH� JHUDGH]X� VFKOHLFKHQG�DQEDKQWH��VR�WUDW�MHQH�YRP�+HUEVW�XPVR��EHUUDVFKHQGHU�DXI�GLH�%�KQH�GHU�0HGLHQ|IIHQWOLFKNHLW��'DV�,QWHUHVVH�GHU�1LFKWEHWURIIHQHQ�YHUIO�FK�WLJWH�VLFK�MHGRFK�EHL�EHLGHQ�(UHLJQLVVHQ�DOVEDOG�PLW�GHP�$EVLQNHQ�GHU�)OXWHQ�� 'DV� 0HGLHQHUHLJQLV� KDWWH� VHLQHQ� =HQLW� EHUHLWV� ZLHGHU� �EHU�VFKULWWHQ��'LH�:LVVHQVFKDIW� KLQJHJHQ� GDUI� VLFK� GHQ� NRQMXQNWXUHOOHQ� /DX�QHQ�GHU�0HGLHQZHOW� QLFKW�XQWHUZHUIHQ�� ,Q�GHQ� OHW]WHQ�����-DKUHQ�KD�
�������������������������������������������������
�� 5LWWHU� 'RFWRU� )RUWXQDWXV� 6SUHFKHU� �5RPDQILJXU� LQ� GHU� E�QGQHULVFKHQ� +HOGHQJH�VFKLFKWH� -�UJ� -HQDWVFK�� EHL� GHU�.XQGH� YRP�(LQVWXU]� GHV�*ORFNHQWXUPV� ]X�6W��/X]L�LQIROJH�HLQHV�VFKZHUHQ�8QZHWWHUV��9JO��0H\HU��-HQDWVFK�������
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��
EHQ� VLFK� ([SHUWHQ� GHU� ,QJHQLHXUZLVVHQVFKDIWHQ� HLQHQ� EHDFKWOLFKHQ�:LVVHQVVWDQG��EHU�+RFKZDVVHUXUVDFKHQ�XQG�3UlYHQWLRQVPDVVQDKPHQ�DXIJHEDXW�� 'LHVHU� :LVVHQVVWDQG� ±� DXFK� ZHQQ� HU� DXV� KHXWLJHU� 6LFKW�QLFKW� LPPHU� ]XWUHIIHQG�ZDU� ±� ILHO� DOO]X� RIW� NXU]IULVWLJHQ�ZLUWVFKDIWOL�FKHQ�,QWHUHVVHQ�]XP�2SIHU��'HU�6RPPHU�XQG�+HUEVW������KDEHQ�XQV�DEHU�HLQH�ZLFKWLJH�(UNHQQWQLV�ZLHGHU�YRU�$XJHQ�JHI�KUW��(LQH�*HVHOO�VFKDIW��GLH�VLFK�QLFKW�HULQQHUQ�NDQQ��GLH�DXV�9HUJDQJHQHP�NHLQH�/HK�UHQ�]LHKHQ�NDQQ��]DKOW�HLQHQ�KRKHQ�3UHLV���'LHVH�$UEHLW�HQWVWDQG�GDQN�GHQ�+LQZHLVHQ�XQG�$QUHJXQJHQ�YRQ�3URI��&KULVWLDQ�3ILVWHU��:HLWHUH�ZLFKWLJH�,QSXWV�VWDPPWHQ�DXV�GHU�Ä1D�WXUNDWDVWURSKHQ�*UXSSH³��ZHOFKH�VLFK�LP�$XIWUDJ�GHV�%XQGHVDPWHV�I�U�8PZHOW��:DOG�XQG�/DQGVFKDIW��%8:$/��GLH�(UIRUVFKXQJ�YRQ�1DWXU�NDWDVWURSKHQ�XQG�GHUHQ�$XVZLUNXQJHQ�DXI�GDV�VWDDWOLFKH�+DQGHOQ�]XP�=LHO� JHVHW]W� KDW�� 'DV� ,QWHUHVVH� YRQ� 6HLWHQ� GHV� %XQGHV� DQ� HLQHU� JH�VFKLFKWVZLVVHQVFKDIWOLFKHQ� $XIDUEHLWXQJ� YRQ� 1DWXUNDWDVWURSKHQ� LVW�KRFK�HUIUHXOLFK�XQG�]HLJW�]XGHP��GDVV�HLQH� UHLQH�QDWXUZLVVHQVFKDIWOL�FKH� %HWUDFKWXQJ� YRQ� .DWDVWURSKHQHUHLJQLVVHQ� GHQ� VWDDWOLFKHQ� (QW�VFKHLGXQJVWUlJHUQ�QLFKW�PHKU�DXVUHLFKW��1LFKW�]XOHW]W�DP�%HLVSLHO�GHV�:LQWHUVWXUPHV� Ä/RWKDU³� LP�'H]HPEHU������ZXUGH�NODU��GDVV�PLW�GHU�*HOGHUYHUWHLOXQJ� QDFK� HLQHU�.DWDVWURSKH� VWDUNH� ,QWHUHVVHQSROLWLN� DXV�JH�EW�ZHUGHQ�NDQQ��1LFKW�PHKU�UDWLRQDOH�$UJXPHQWH��VRQGHUQ�/REE\�$UEHLW�YRQ�,QWHUHVVHQJUXSSHQ�JHEHQ�GHQ�$XVVFKODJ�I�U�GLH�*HOGHUYHU�WHLOXQJ�� 1DWXUZLVVHQVFKDIWOLFKH� (UNHQQWQLVVH� VSLHOHQ� GDEHL� QXU� HLQH�XQWHUJHRUGQHWH�5ROOH��PLW�.DWDVWURSKHQ�OlVVW�VLFK�3ROLWLN�EHWUHLEHQ��������� (UNHQQWQLVOHLWHQGH�)UDJHVWHOOXQJ��(LQH� :RFKH� QDFK� GHU� +RFKZDVVHUNDWDVWURSKH� YRP���������6HSWHPEHU� ����� VFKULHE� GDV� ,QWHOOLJHQ]EODWW� GHU� 6WDGW� %DVHO��
�������������������������������������������������
�� 'HU� %XQG� EHZLOOLJWH� LP� )U�KMDKU� ����� I�U� GLH� %HZlOWLJXQJ� GHU� 6WXUPVFKlGHQ�������0LR��)UDQNHQ�]XVlW]OLFK�]XP�RUGHQWOLFKHQ�%XGJHW��9JO��%8:$/��/RWKDU��'HU�KRFKYHUVFKXOGHWH� .DQWRQ� %HUQ� HQWVFKlGLJWH� ]XGHP� PLW� ����� 0LR�� )UDQNHQ� GLH�:DOGEHVLW]HU�LQ�VHLQHP�.DQWRQVJHELHW��'D]X��$PW�I�U�:DOG�GHV�.DQWRQV�%HUQ��=ZL�VFKHQEHULFKW� Ä/27+$5³�� ���1LFKW� XQZLFKWLJ�GDEHL� LVW� GLH�7DWVDFKH�� GDVV� UXQG�����GHV�:DOGHV�LP�.DQWRQ�%HUQ�LQ�+lQGHQ�YRQ�3ULYDWHQ�RGHU�.RUSRUDWLRQHQ�XQG�OHGLJ�OLFK� ���� LP� %HVLW]� GHV� 6WDDWHV� RGHU� YRQ� *HPHLQGHQ� LVW�� 'LH� JHVSURFKHQHQ� *HOGHU�IORVVHQ�GHPQDFK�]X�JURVVHQ�7HLOHQ�LQ�GLH�7DVFKHQ�GHU�SULYDWHQ�:DOGEHVLW]HU��
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Ä'LH� 1RWK� ]HLJW� VLFK� JHZ|KQOLFK� DOV� /HKUPHLVWHU�� VR� ODQJH� PDQ� VLH�VS�UW�³�� 'DVV� DOVR� DXV� .DWDVWURSKHQ� DXFK� (UIDKUXQJHQ� XQG� /HKUHQ�JH]RJHQ�ZHUGHQ�N|QQHQ��ZDUHQ�VLFK�GLH�=HLWJHQRVVHQ�LP�����-DKUKXQ�GHUW�VHKU�ZRKO�EHZXVVW��'LHVHU�)UDJH�QDFK�GHQ�/HUQSUR]HVVHQ��ZHOFKH�GXUFK�.ULVHQVLWXDWLRQHQ�DXVJHO|VW�ZHUGHQ�N|QQHQ��VROO�LQ�GLHVHU�$UEHLW�QDFKJHJDQJHQ� ZHUGHQ�� +DQVM|UJ� 6LHJHQWKDOHU� KDW� PLW� VHLQHU� 6WXGLH�Ä5HJHOYHUWUDXHQ�� 3URVSHULWlW� XQG� .ULVHQ³� NODU� DXIJH]HLJW�� GDVV� ZLUW�VFKDIWOLFKH�.ULVHQ� RIW� ,QQRYDWLRQHQ� XQG� XQNRQYHQWLRQHOOHQ�/|VXQJHQ�]XP� 'XUFKEUXFK� YHUKHOIHQ��� 'LH� 9HUPXWXQJ� OLHJW� QDKH�� GDVV� DXFK�8PZHOWNULVHQ� VROFKH� ,QQRYDWLRQVVFK�EH� DXVO|VHQ� N|QQHQ�� =X� HLQHP�DQGHUHQ�6FKOXVV�NRPPHQ�GLH�([SHUWHQ�GHV�1DWLRQDOHQ�)RUVFKXQJVSUR�JUDPPV�1)3�����.OLPDlQGHUXQJ�XQG�1DWXUNDWDVWURSKHQ���6LH�N|QQHQ�DQKDQG� LKUHU� DXVJHZlKOWHQ� (UHLJQLVVH� DXV� GHU� ]ZHLWHQ� +lOIWH� GHV�����-DKUKXQGHUWV� NHLQH� ,QQRYDWLRQVVFK�EH� LQ� GHU� 9HUZDOWXQJ� DXVPD�FKHQ��ZHOFKH�GLUHNW�GXUFK�HLQ�.DWDVWURSKHQHUHLJQLV�DXVJHO|VW�ZXUGHQ����'LH�YRUOLHJHQGH�6WXGLH��EHU�GLH�hEHUVFKZHPPXQJHQ�YRQ������XQG� ����� VROO� DXI]HLJHQ��ZHOFKHU�:DQGHO� VLFK� LQ� GHU�:DKUQHKPXQJ�XQG�GHQ�5HDNWLRQHQ�DXI�GLH�.DWDVWURSKH�YROO]RJHQ�KDW��'DEHL�P|FKWH�LFK�PLFK�YRUDE�YRQ�IROJHQGHQ�)UDJHVWHOOXQJHQ�OHLWHQ�ODVVHQ��:LH�ZXU�GH� GDV� (UHLJQLV� LQ� GHQ� GUHL� JHVHOOVFKDIWOLFKHQ� 6XEV\VWHPHQ�0HGLHQ��:LVVHQVFKDIW�XQG�3ROLWLN�ZDKUJHQRPPHQ"�:LH�XQG�]X�ZHOFKHP�=HLW�SXQNW�UHDJLHUWHQ�GLH�VWDDWOLFKHQ�,QVWLWXWLRQHQ��:HOFKH�3UlYHQWLRQVVWUD�WHJLHQ� ZXUGHQ� HQWZRUIHQ"� 8QWHUODJHQ� GLHVH� .RQ]HSWH� LP� =HLWUDXP�YRQ� ����� ELV� ����� HLQHP� /HUQSUR]HVV"� ,P� )RNXV� PHLQHV� ,QWHUHVVHV�VWHKHQ� LQ�HUVWHU�/LQLH� LQVWLWXWLRQHOOH�9HUlQGHUXQJHQ�XQG�,QQRYDWLRQHQ�LQ� GHU� 9HUZDOWXQJ� ±� VRZRKO� DXI� NDQWRQDOHU� ZLH� DXI� HLGJHQ|VVLVFKHU�(EHQH�� 'LH� )UDJH� QDFK� GHQ� $NWHXUHQ� VROO� GLH� 5ROOH� GHU� ,QWHUHVVHQ�JUXSSHQ� XQG� LKUH� ,QWHUHVVHQ� DQ� GHQ� MHZHLOLJHQ� 3UlYHQWLRQVVWUDWHJLHQ�DXI]HLJHQ���$JQHV� 1LHQKDXV� KDW� I�U� GDV� DOSLQH� +RFKZDVVHU� YRQ� ����� DP�)DOO�*UDXE�QGHQ�0RGHUQLVLHUXQJVVFK�EH�LP�%HUHLFK�.DWDVWURSKHQKLO�IH�� $UPHQZHVHQ�� :DVVHUEDX� XQG� )RUVWZLUWVFKDIW� KHUDXVJHDUEHLWHW���.|QQHQ�DQDORJH�(QWZLFNOXQJHQ�DXFK�QDFK�GHU�+RFKZDVVHUNDWDVWURSKH�YRQ� ����� XQG� ����� DXVJHPDFKW� ZHUGHQ"� :HOFKH� 0RGHUQLVLHUXQJV��
�������������������������������������������������
��$OOJHPHLQHV�,QWHOOLJHQ]EODWW�GHU�6WDGW�%DVHO��)UHLWDJ��������������1U�������������
��6LHJHQWKDOHU��5HJHOYHUWUDXHQ��
��0�OOHU��=LPPHUPDQQ��.DWDVWURSKHQ�����
��1LHQKDXV��0RGHUQLVLHUXQJVSUR]HVV��
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XQG�=HQWUDOLVLHUXQJVSUR]HVVH�ZXUGHQ�GXUFK�GLH�EHLGHQ�(UHLJQLVVH�DXV�JHO|VW"�:XUGHQ�GXUFK�VROFKH�QDWLRQDOHQ�.ULVHQ�RGHU�.DWDVWURSKHQ�JDU�,QWHJUDWLRQVSUR]HVVH�LP�MXQJHQ�%XQGHVVWDDW�YRUDQJHWULHEHQ"�&KULVWLDQ�3ILVWHU�JHKW�QRFK�HLQHQ�6FKULWW�ZHLWHU�XQG�VWHOOW�GLH�7KHVH�DXI��ZRQDFK�1DWXUNDWDVWURSKHQ�XQG�GLH�GDUDXI�IROJHQGHQ�6ROLGDULWlWVDNWLRQHQ�HLQHQ�ZHVHQWOLFKHQ� %HLWUDJ� ]XU� (QWVWHKXQJ� GHU� VFKZHL]HULVFKHQ� ,GHQWLWlW�EHLJHWUDJHQ�KDEHQ���/lVVW�VLFK�GLHVHV� LGHQWLWlWVVWLIWHQGH�0RPHQW�DXFK�LQ�GHQ�hEHUVFKZHPPXQJHQ�YRQ������XQG������ILQGHQ"������� )RUVFKXQJVVWDQG��6SlWHVWHQV� VHLW� GHQ�hEHUVFKZHPPXQJHQ� LQ� GHU� =HQWUDOVFKZHL]�LP�-DKUH������KDW�VLFK�DXFK�LQ�GHU�6FKZHL]�GLH�8UVDFKHQ��XQG�3UlYHQ�WLRQVIRUVFKXQJ� LQ� 6DFKHQ� +RFKZDVVHU� LQWHQVLYLHUW��� 'LH� (UIRUVFKXQJ�YRQ�1DWXUJHIDKUHQ�ZXUGH�ELV�]X�GLHVHP�=HLWSXQNW�IDVW�DXVVFKOLHVVOLFK�YRQ� GHQ�1DWXU�� XQG� ,QJHQLHXUZLVVHQVFKDIWHQ�EHWULHEHQ��(UVW�PLW� GHP�$XIVFKZXQJ�GHU�*U�QHQ�%HZHJXQJ�0LWWH�GHU�����HU�-DKUH�KDEHQ�VLFK�DXFK�GLH�6R]LDOZLVVHQVFKDIWHQ�DQ�GLH�7KHPDWLN�KHUDQJHZDJW��'LH�*H�VFKLFKWVZLVVHQVFKDIW� EHVFKlIWLJW� VLFK� LP� 5DKPHQ� GHU� QRFK� MXQJHQ�'LV]LSOLQ� GHU� 8PZHOWJHVFKLFKWH� HUVW� VHLW� GHQ� ����HU� -DKUHQ�PLW�.D�WDVWURSKHQ�DOOHU�$UW��'DEHL�ZHUGHQ�YRU�DOOHP�]ZHL�$VSHNWH�XQWHUVXFKW��GHU�8PJDQJ�PLW�GHP�5LVLNR�YRU�HLQHP�(UHLJQLV�XQG�GLH�%HZlOWLJXQJ�GHU�.DWDVWURSKH�ZlKUHQG� XQG� QDFK� GHP�(UHLJQLV�� ,FK�ZHUGH� GHVKDOE�LP�)ROJHQGHQ� NXU]� DXI� GHQ� DNWXHOOHQ�)RUVFKXQJVVWDQG� GHU� VR]LDOZLV�VHQVFKDIWOLFKHQ� 5LVLNRIRUVFKXQJ� XQG� GHU� KLVWRULVFKHQ� .DWDVWURSKHQ�IRUVFKXQJ�HLQJHKHQ��������
�������������������������������������������������
��3ILVWHU��6WUDWHJLHQ�����������
�� 'DV� +RFKZDVVHU� YRQ� 8UL� LP� -DKUH� ����� ZLUG� LP� 6FKOXVVEHULFKW� GHV� 1DWLRQDOHQ�)RUVFKXQJVSURJUDPPV� 1)3� ��� DXVI�KUOLFK� DQDO\VLHUW�� 9JO�� 0�OOHU�� =LPPHUPDQQ��.DWDVWURSKHQ�� =X� GHQ� 8UVDFKHQ� YJO�� (LGJHQ|VVLVFKHV� 9HUNHKUV�� XQG� (QHUJLHZLUW�VFKDIWVGHSDUWHPHQW��+RFKZDVVHU�������
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������ 5LVLNRIRUVFKXQJ��(LQ�hEHUEOLFN� �EHU� GLH�ZHLW� ]HUVSOLWWHUWH�5LVLNRIRUVFKXQJ� NDQQ�NDXP�PHKU�XPIDVVHQG�HUVWHOOW�ZHUGHQ���'HU�QDFKIROJHQGH�=XVDPPHQ�]XJ�GHU�ZLFKWLJVWHQ�(UNHQQWQLVVH�GHU�OHW]WHQ�-DKU]HKQWH�LQ�GHU�5LVLNR�IRUVFKXQJ� YHUVWHKW� VLFK� GHVKDOE� QLFKW� DOV� HLQH� YROOVWlQGLJH� )RU�VFKXQJV�EHUVLFKW�� VRQGHUQ� YLHO� PHKU� DOV� HLQ� $XVVFKQLWW� DXV� GHQ� PLU�ZLFKWLJ�HUVFKHLQHQGHQ�(UJHEQLVVHQ��0LW� VHLQHP�%XFK� Ä'LH�5LVLNRJHVHOOVFKDIW³� KDW�8OULFK�%HFN� GLH�PRGHUQH�*HVHOOVFKDIW� GXUFK� LKUHQ�8PJDQJ�PLW�5LVLNHQ�]X�GHILQLHUHQ�YHUVXFKW���� 1DFK� %HFN� LVW� GLH� )XQNWLRQ� HLQHU� PRGHUQHQ�*HVHOOVFKDIW�QLFKW�PHKU� GLH�9HUWHLOXQJ� YRQ�5HLFKWXP� VRQGHUQ� GLH�9HUWHLOXQJ� YRQ�5LVLNR�� 'LH� PDWHULHOOH� 1RW� HLQHU� 0DQJHOJHVHOOVFKDIW� VHL� KHXW]XWDJH��EHUZXQGHQ�� GDI�U� VHW]H� VLFK� GLH�PRGHUQH�*HVHOOVFKDIW� LPPHU�PHKU�5LVLNHQ�XQG�6HOEVWEHGURKXQJHQ�DXV����'DPLW�GLH�5LVLNRJHVHOOVFKDIW�LQ�LKUHP� 0RGHUQLVLHUXQJVSUR]HVV� QLFKW� EHKLQGHUW� ZHUGH�� VWHOOH� VLFK� LKU�VWHWV� GLH� )UDJH�� ZLH� GLH� ÄV\VWHPDWLVFK� PLWSURGX]LHUWHQ� 5LVLNHQ� XQG�*HIlKUGXQJHQ�YHUKLQGHUW��YHUKDUPORVW��GUDPDWLVLHUW��NDQDOLVLHUW��HLQJH�JUHQ]W� XQG�ZHJYHUWHLOW�ZHUGHQ³��� N|QQHQ��%HFNV�7KHRULH�KDW� VLFK� HL�QHUVHLWV� EHVWlWLJW� XQG� DQGHUVHLWV� DEHU� DXFK� �EHUOHEW��'LH�$QDO\VH� DXV�GHU�6LFKW�GHU�VDWWHQ�����HU�-DKUH��ZRQDFK�GHU�.RQIOLNW�XP�5HLFKWXPV�YHUWHLOXQJ�LQ�GHQ�PRGHUQHQ�*HVHOOVFKDIWHQ�YHUGUlQJW�ZHUGH��ZXUGH�LP�QHROLEHUDOHQ� -DKU]HKQW� GHU� ����HU� -DKUH� DXI� HLQGHXWLJH�:HLVH�ZLGHU�OHJW����+LQJHJHQ�]HLJW�GLH�DNWXHOOH�'HEDWWH�XP�GHQ�$XVVWLHJ�GHU�86$�DXV�GHP�.\RWR�3UR]HVV����GDVV�GLH�5LVLNRYHUWHLOXQJ�ZHOWZHLWH�'LPHQ�
�������������������������������������������������
�� 9JO�� HWZD� GLH� XPIDVVHQGH� %LEOLRJUDSKLH� ]XU� 5LVLNRIRUVFKXQJ� YRQ� %DQVH�� %HFK�PDQQ��5LVLNRIRUVFKXQJ��
���%HFN��5LVLNRJHVHOOVFKDIW��
���%HFN��5LVLNRJHVHOOVFKDIW������
���%HFN��5LVLNRJHVHOOVFKDIW������
���'DV�9HUKlOWQLV�GHU�/|KQH�YRQ�KRFK�JHJHQ�EHU�QLHGULJ�TXDOLIL]LHUWHU�$UEHLW�KDW�LQ�GHU� 6FKZHL]� ]ZLVFKHQ� ����� XQG� ����� XP������ ]XJHQRPPHQ��9JO��0DUWL��0�OOHU��*OREDOLVLHUXQJ��������RGHU�6$.(�������1RFK�GHXWOLFKHU�LVW�GLH�=XQDKPH�GHU�JORED�OHQ� 8QJOHLFKKHLW�� 'LH� 3UR�.RSI�(LQNRPPHQVGLIIHUHQ]� ]ZLVFKHQ� GHQ� UHLFKVWHQ� XQG�lUPVWHQ�/lQGHUQ�EHWUXJ������QRFK�������DP�(QGH�GHU�1HXQ]LJHUMDKUH�KDWWH�VLH�VLFK�DXI������HUK|KW��9JO��/DPSDUW��6R]LDONODXVHOQ�����
��� ,P�'H]HPEHU� ����� HLQLJWHQ� VLFK� GLH�0LWJOLHGHUVWDDWHQ�GHU�812� LP� MDSDQLVFKHQ�.\RWR� DXI�GLH�5HGX]LHUXQJ� LKUHU�7UHLEKDXV�(PLVVLRQHQ�ELV� �����XP����XQWHU�GHQ�:HUW�YRQ�������9JO��8QLWHG�1DWLRQV��.\RWR�3URWRFRO��,P�0lU]������HUNOlUWH�&KULVWLH�
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