
 

8ZH 1HVWOH  

'H]HQWUDOH (QHUJLHZHQGH 

0HKU UHJLRQDOH $XWDUNLH RGHU 9HU]LFKW DXI  

QHXH 6WURPOHLWXQJHQ I�KUW ]X HLQHP K|KHUHQ %HGDUI  

YRQ :LQGUlGHUQ 

$EVWUDFW  

/DXW .RDOLWLRQVYHUWUDJ VROO GHU $QWHLO GHU (UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ ELV      
DXI        HUK|KW ZHUGHQ  *OHLFK]HLWLJ ZXUGH  ]XPLQGHVW  ELV  ]XU 1RYHOOH 
GHV ((* (QGH      GHU $XVEDX GHU :LQGHQHUJLH GRUW EHJUHQ]W  ZR (QJ 
SlVVH  LQ  GHQ  6WURPOHLWXQJHQ  GURKHQ  1HXH +RFKVSDQQXQJVJOHLFKVWURP 
�EHUWUDJXQJVOHLWXQJHQ VROOHQ GLH (QJSlVVH EHVHLWLJHQ  1HXH 6WURPWUDVVHQ 
ZHUGHQ DEHU YRQ HLQLJHQ SROLWLVFKHQ $NWHXUHQ VHKU NULWLVFK EHWUDFKWHW XQG 
WHLOZHLVH  DEJHOHKQW   QLFKW  ]XOHW]W  YRQ PDQFKHQ 8PZHOWYHUElQGHQ  9RU 
GLHVHP +LQWHUJUXQG ZHUGHQ LQ GLHVHP $UWLNHO GUHL ZLVVHQVFKDIWOLFKH $U 
EHLWHQ DXVJHZHUWHW  ,KQHQ VLQG NRQNUHWH $XVVDJHQ GDU�EHU ]X HQWQHKPHQ  
LQZLHIHUQ  EHL  HLQHP  KRKHQ  gNRVWURPDQWHLO  DXIJUXQG  HLQHV  WHLOZHLVHQ 
9HU]LFKWHV DXI QHXH 6WURPOHLWXQJHQ RGHU HLQHU JHRJUDSKLVFK GH]HQWUDOHQ 
(QHUJLHZHQGH EHVRQGHUV YLHOH :LQGHQHUJLHDQODJHQ EHQ|WLJW ZHUGHQ   

'DEHL  KDW  HLQ 0HKUEHGDUI  YRQ :LQGUlGHUQ  VRZRKO  |NRQRPLVFKH  DOV 
DXFK |NRORJLVFKH $XVZLUNXQJHQ  VR GDVV ]ZHL YRQ GUHL 6lXOHQ GHU 1DFK 
KDOWLJNHLW EHWURIIHQ VLQG  

 
  (QHUJLH  XQG .OLPD3ROLWLN ࡇ %HUDWXQJ  (Q.OL3   



     8ZH 1HVWOH 

    (LQI�KUXQJ 

'LH  (QHUJLHZHQGH  XQG  GHU  $XVEDX  GHU  gNRVWURPWHFKQRORJLHQ  P�VVHQ 
]DKOUHLFKH $QIRUGHUXQJHQ HUI�OOHQ  %HLVSLHO 1DWXUVFKXW]  =ZDU LVW LQ GHU 
:LVVHQVFKDIW NDXP EHVWULWWHQ  GDVV HLQH DXI (UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ EDVLH 
UHQGH (QHUJLHYHUVRUJXQJ EHL YHUQ�QIWLJHU $XVJHVWDOWXQJ GHXWOLFK XPZHOW 
IUHXQGOLFKHU LVW DOV GLH EHVWHKHQGH  .HLQ .OLPDVFKXW] ZlUH DXV |NRORJL 
VFKHU   VR]LDOHU  XQG  YRONVZLUWVFKDIWOLFKHU  %HWUDFKWXQJ  GLH  VFKOHFKWHVWH 
$OWHUQDWLYH   'HQQRFK  VROOWH  GLH  (QHUJLHZHQGH  VR  XPZHOW   XQG  QDWXU 
IUHXQGOLFK DXVJHVWDOWHW ZHUGHQ ZLH P|JOLFK  'LHV LVW DXFK I�U GLH 6LFKH 
UXQJ GHU EHVWHKHQGHQ KRKHQ $N]HSWDQ] ]ZLQJHQG QRWZHQGLJ  

$QJHVLFKWV  GHU  DQVSUXFKVYROOHQ  =LHOH  GHV  3DULVHU  .OLPDDENRPPHQV 
XQG GHU GUDPDWLVFKHU ZHUGHQGHQ )ROJHQ GHU (UGHUKLW]XQJ P�VVHQ (QHUJLH 
ZHQGH XQG gNRVWURPDXVEDX VHKU VFKQHOO JHKHQ  'HP ZXUGH PLW GHP =LHO 
GHV .RDOLWLRQVYHUWUDJHV  ELV      HLQHQ gNRVWURPDQWHLO YRQ      ]X HU 
UHLFKHQ  5HFKQXQJ JHWUDJHQ  &'8 &68 63'            'DQDFK PXVV GLH 
(QHUJLHZHQGH  ]�JLJ  IRUWJHVHW]W ZHUGHQ  LQ  5LFKWXQJ  HLQHU  HUQHXHUEDUHQ 
9ROOYHUVRUJXQJ  LP 6WURP   :lUPH   XQG 9HUNHKUVEHUHLFK  'DV =LHO  DXV 
GHU YRUKHULJHQ /HJLVODWXUSHULRGH ODJ EHL QXU         LP -DKU       &'8 
&68 63'            9HUVFKLHGHQH 2UJDQLVDWLRQHQ ZLH %�QGQLV      'LH 
*U�QHQ              'LH /LQNH            GHU %XQG I�U 8PZHOW XQG 1DWXU 
VFKXW] 'HXWVFKODQG  %81'             )ULGD\V IRU )XWXUH           RGHU 
*HUPDQ=HUR               IRUGHUQ  HLQHQ  QRFK  VFKQHOOHUHQ $XVEDX   6HOEVW 
GDV ]XU (UUHLFKXQJ GHU 3DULV .OLPD]LHOH XQEHGLQJW XQG PLQGHVWHQV XP]X 
VHW]HQGH     =LHO G�UIWH GDEHL HLQH HQRUPH +HUDXVIRUGHUXQJ GDUVWHOOHQ   

6HOEVWYHUVWlQGOLFK P�VVHQ (QHUJLHZHQGH XQG $XVEDX GHU gNRVWURP 
WHFKQRORJLHQ  EH]�JOLFK  (QHUJLHSUHLVHQ  XQG  ]ZDQJVOlXILJ  HQWVWHKHQGHP 
6WUXNWXUZDQGHO VR]LDOYHUWUlJOLFK VHLQ  'LH .RQNXUUHQ]IlKLJNHLW GHU GHXW 
VFKHQ  :LUWVFKDIW  GDUI  QLFKW  XQDQJHPHVVHQ  EHHLQWUlFKWLJW  ZHUGHQ   $XI 
GLHVH EHLGHQ OHW]WHQ 3XQNWH ZLUG LP YRUOLHJHQGHQ $UWLNHO QLFKW HLQJHJDQ 
JHQ  VRQGHUQ DXI YRUOLHJHQGH /LWHUDWXU YHUZLHVHQ   

%H]�JOLFK  GHU  8PZHOW   XQG  LQVEHVRQGHUH  1DWXUYHUWUlJOLFKNHLW  VWHKW 
EH]�JOLFK GHU (QHUJLHZHQGH XQG GHP $XVEDX GHU (UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ 
QHEHQ GHU :LQGHQHUJLH LQVEHVRQGHUH GHU EHVFKORVVHQH 1HW]DXVEDX LQ GHU 
.ULWLN   )$ :LQG         gNR ,QVWLWXW  H 9       E         6R  IRUGHUQ  HLQH 
5HLKH JHVHOOVFKDIWOLFKHU $NWHXUH HLQHQ P|JOLFKVW GH]HQWUDOHQ $XVEDX GHU 

 
  6LHKH KLHU]X X D  (Q.OL3      XQG )g6       



  'H]HQWUDOH (QHUJLHZHQGH      

(UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ  'LHVH )RUGHUXQJ ZLUG QLFKW QXU PLW HLQHU P|J 
OLFKVW KRKHQ  ORNDOHQ :HUWVFK|SIXQJ XQG HLQKHUJHKHQGHQ $UEHLWVSOlW]HQ 
YRU 2UW EHJU�QGHW  VRQGHUQ KlXILJ DXFK PLW GHP GXUFK HLQHQ GH]HQWUDOHQ 
$XVEDX HUKRIIWHQ JHULQJHUHQ %HGDUI GHV $XVEDXV GHV 6WURPOHLWXQJVQHW 
]HV   6R  VWHOOHQ  XQWHU  DQGHUHP PHKUHUH  GHU  JU|�WHQ  GHXWVFKHQ 8PZHOW 
YHUElQGH  IHVW   GDVV  GHU  1HW]DXVEDX  ÄDXV  |NRORJLVFKHQ  *U�QGHQ  «  VR 
JHULQJ ZLH P|JOLFK DXVIDOOHQ³ VROOWH  $NWLRQVE�QGQLV JHJHQ GLH 6�G 2VW 
7UDVVH HW DO             /DXW %XQG I�U 8PZHOW  XQG 1DWXUVFKXW] 'HXWVFK 
ODQG  %81'  VROOWH GLH 6WURPQHW]SODQXQJ GHU %XQGHVUHJLHUXQJ ÄPLW GHU 
=LHOVHW]XQJ HLQHU 0LQLPLHUXQJ GHU $XVEDXV  GHV 6WURPQHW]HV  QHX³ JHVWDU 
WHW  ZHUGHQ   %81'               $QJHVLFKWV  GLHVHU  )RUGHUXQJHQ  JHZLQQW 
GLH )UDJH DQ 5HOHYDQ]  RE HLQH Ä0LQLPLHUXQJ GHV $XVEDXV GHV 6WURPQHW 
]HV³ HLQH $XVZLUNXQJ DXI GLH I�U GLH (UUHLFKXQJ GHU .OLPD]LHOH QRWZHQ 
GLJHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ KDW XQG ZHQQ MD ZHOFKH  

'HQQ  QLFKW  QXU  GHU  6WURPQHW]DXVEDX   VRQGHUQ  DXFK  GHU $XVEDX  YRQ 
:LQGHQHUJLHDQODJHQ KDW $XVZLUNXQJHQ DXI 1DWXU  8PZHOW XQG 0HQVFK  
'LHVH VLQG EHL GHU :LQGHQHUJLH GHXWOLFK VWlUNHU DOV EHL GHU ]ZHLWHQ ]HQ 
WUDOHQ gNRVWURPWHFKQRORJLH   GHU  3KRWRYROWDLN  'DKHU ZLUG  LP :HLWHUHQ 
GHU ZLFKWLJH =XVDPPHQKDQJ ]ZLVFKHQ GHU $Q]DKO GHU ODQJIULVWLJ QRWZHQ 
GLJHQ  ±  DXV  |NRORJLVFKHU  6LFKW  EHVRQGHUHV  UHOHYDQWHQ  ± :LQGHQHUJLH 
DQODJHQ DXI GHU HLQHQ 6HLWH XQG HLQHP PHKU RGHU ZHQLJHU JHRJUDSKLVFK 
GH]HQWUDOHP $XVEDX  GHU  (UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ  E]Z   HLQHP PHKU  RGHU 
ZHQLJHU VWDUNHQ 6WURPQHW]DXVEDX DXI GHU DQGHUHQ 6HLWH EHWUDFKWHW  

    *UXQGVlW]OLFKH =XVDPPHQKlQJH 

)ROJHQGH *U�QGH PDFKHQ GLH $XVVDJH SODXVLEHO  GDVV HLQ QLFKW VWULNW GH 
]HQWUDOHU gNRVWURPDXVEDX  E]Z   HLQ  DQJHPHVVHQHU  6WURPQHW]DXVEDX  EHL 
HLQHP  XQWHUVWHOOWHQ  gNRVWURPDQWHLO  WHQGHQ]LHOO  GLH  QRWZHQGLJH  $Q]DKO 
YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ LQ 'HXWVFKODQG YHUULQJHUW  'LHV VLQG Y D   

�  %HL  HLQHU  VWDUN  UHJLRQDO  DXVJHSUlJWHQ (QHUJLHZHQGH  LVW  ]X EHDFKWHQ  
GDVV  DXIJUXQG  GHU  GXUFKVFKQLWWOLFK  EHVVHUHQ  :LQGYHUKlOWQLVVH  HLQH 
$QODJH PLW JOHLFKHU LQVWDOOLHUWHU /HLVWXQJ LP 1RUGHQ 'HXWVFKODQGV LQ 
GHU 5HJHO VS�UEDU PHKU 6WURP HU]HXJW DOV HLQH $QODJH LP 6�GHQ  &RQ 
VHQWHF HW DO      D      'LHV JLOW LP 'XUFKVFKQLWW DXFK GDQQ  ZHQQ GLH 
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     8ZH 1HVWOH 

ELV      I�U GDV -DKU       'LHV HQWVSULFKW GHQ =LHOVHW]XQJHQ GHV GDPDOL 
JHQ 1HW]HQWZLFNOXQJVSODQV   

'LH 6]HQDULHQ XQWHUVFKHLGHQ  VLFK  LQVEHVRQGHUH  LQ GHU 9HUWHLOXQJ GHU 
gNRVWURPDQODJHQ LQ 'HXWVFKODQG  =XVlW]OLFK ZHUGHQ 6]HQDULHQ DXI *UXQG 
ODJH GHV EHVWHKHQGHQ HLQKHLWOLFKHQ GHXWVFKHQ 6WURPPDUNWHV XQG  SUHLVHV 
VRZLH XQWHU GHU $QQDKPH HLQHV 1RGDOSUHLVV\VWHPV  EHUHFKQHW   3URJQRV 
XQG )$8             $OV (UJHEQLV ZLUG DQJHJHEHQ  ZLH YLHOH GHU LP 1HW] 
HQWZLFNOXQJVSODQ YRUJHVHKHQHQ QHXHQ /HLWXQJHQ LQ GHQ HLQ]HOQHQ 6]HQD 
ULHQ YHU]LFKWEDU XQG ZHOFKH LQVWDOOLHUWHQ /HLVWXQJHQ X D  YRQ :LQGHQHUJLH 
DQODJHQ MHZHLOV EHQ|WLJW ZHUGHQ  'DQDFK VHLHQ EHL HLQHP gNRVWURPDQWHLO 
YRQ PD[LPDO       EH]RJHQ DXI GDV -DKU       DXFK XQWHU XQJ�QVWLJHQ 
%HGLQJXQJHQ YRQ GHQ    LP GDPDOLJHQ 1HW]HQWZLFNOXQJVSODQ JHSODQWHQ 
QHXHQ /HLWXQJHQ QXU    QRWZHQGLJ  3URJQRV XQG )$8            

1DFK GHQ $QDO\VHQ NDQQ DXI HLQH ZHLWHUH /HLWXQJ YHU]LFKWHW ZHUGHQ  
ZHQQ HLQH RSWLPDOH $XVZDKO GHU 6WDQGRUWH VWDWWILQGHW  'LHVH ZLUG LP 0R 
GHOO QDFK |NRQRPLVFKHQ .ULWHULHQ YRUJHQRPPHQ  6]HQDULR 0*((   :LUG 
]XVlW]OLFK ± LP 9HUJOHLFK ]XP WKHRUHWLVFKHQ Y|OOLJHQ 9HU]LFKW YRQ (LQ 
VSHLVHPDQDJHPHQW XQG 5HGLVSDWFK  ± HLQ RSWLPLHUWHV (LQVSHLVHPDQDJH 
PHQW XQG 5HGLVSDFK  XQWHUVWHOOW   6]HQDULR 0*(0 5'    UHGX]LHUW  VLFK  GLH 
$Q]DKO  GHU  QRWZHQGLJHQ  /HLWXQJHQ  DXI  QXU  QRFK      3URJQRV  XQG  )$8 
           ,Q GLHVHQ 6]HQDULHQ HUJHEHQ VLFK NDXP $XVZLUNXQJHQ DXI GLH 
 
  ,Q HLQHP 1RGDOSUHLVV\VWHP HQWVWHKHQ LQ YHUVFKLHGHQHQ 5HJLRQHQ 'HXWVFKODQGV LP 
*UR�KDQGHO XQWHUVFKLHGOLFKH 6WURPSUHLVH  'DPLW VSLHJHOW GHU 6WURPSUHLV EHLVSLHOV 
ZHLVH  ZLGHU   ZHQQ  GHP  LQVJHVDPW  UHODWLY  JHULQJHQ  6WURPYHUEUDXFK  LP  1RUGHQ 
'HXWVFKODQGV ]X EHVWLPPWHQ =HLWHQ HLP KRKHV $QJHERW YRQ :LQGHQHUJLH JHJHQ�EHU 
VWHKW  
  ,Q GHP  LQ GHU 6WXGLH EHWUDFKWHWHQ 0RGHOOUDKPHQ ZXUGH  HLQH ZRKOIDKUWVRSWLPDOH 
/|VXQJ GXUFK HLQ 1RGDOSUHLVV\VWHP LPSOHPHQWLHUW  ,Q GLHVHP 6\VWHP ZHUGHQ NQRWHQ 
VFKDUIH 3UHLVH HUPLWWHOW  ZHOFKH GLH hEHUWUDJXQJVHQJSlVVH DEELOGHQ  'DGXUFK ZHUGHQ 
1HW]HQJSlVVH  EHUHLWV  EHLP  6WURPKDQGHO  EHU�FNVLFKWLJW   ZRGXUFK  GHU  (LQVDW]  YRQ 
5HGLVSDWFK  VLHKH )X�QRWH    GHXWOLFK YHUULQJHUW ZLUG  3URJQRV XQG )$8            
  %HLP 6WURPKDQGHO LQ 'HXWVFKODQG ZLH LQ GHU (8 ZLUG XQWHUVWHOOW  GDVV GHU 6WURP 
YRQ  GHQ  (U]HXJXQJVDQODJHQ  ]XP ]XU  9HUEUDXFKHUBLQ  WUDQVSRUWLHUW  ZHUGHQ  NDQQ  
'LHV LVW DOOHUGLQJV WHFKQLVFK QLFKW LPPHU P|JOLFK  GD GLH QRWZHQGLJHQ 6WURPQHW] 
NDSD]LWlWHQ IHKOHQ  ,VW GLHV GHU )DOO  VLQG 5HGLVSDWFK 0D�QDKPHQ QRWZHQGLJ  'DEHL 
ZHUGHQ .UDIWZHUNH YRU GHP 1HW]HQJSDVV UXQWHU  XQG .UDIWZHUNH QDFK GHP (QJSDVV 
KRFKJHIDKUHQ   'LH  %HWUHLEHU  GHU  HQWVSUHFKHQGHQ  .UDIWZHUNH  ZHUGHQ  HQWVFKlGLJW  
GLH .RVWHQ �EHU GLH 1HW]HQWJHOWH �EHUZlO]W  %HL VWDUNHU (LQVSHLVXQJ YRQ 6WURP DXV 
HUQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ ILQGHQ 5HGLVSDWFK 0D�QDKPHQ KlXILJHU VWDWW  
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LQVJHVDPW LQVWDOOLHUWH /HLVWXQJ YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ DQ /DQG  3URJQRV 
XQG )$8            $XFK GLH 9HUWHLOXQJ GHU $QODJHQ LQQHUKDOE 'HXWVFK 
ODQGV lQGHUW VLFK QXU XQZHVHQWOLFK   

'HXWOLFK  DQGHUH (UJHEQLVVH  HUJHEHQ  VLFK  EHL  GHU 8QWHUVWHOOXQJ  HLQHV 
1RGDOSUHLVV\VWHPV   6FKRQ  PLW  HLQHU  RSWLPLHUWHQ  6WDQGRUWZDKO  NDQQ  VR 
PLW HLQHU $XVQDKPH DXI DOOH QHXHQ /HLWXQJHQ YHU]LFKWHW ZHUGHQ  6]HQD 
ULR )%((   $OOHUGLQJV HUK|KW VLFK  LP 9HUJOHLFK ]XP HLQKHLWOLFKHQ 3UHLV 
V\VWHP  GLH  LQVWDOOLHUWH  /HLVWXQJ  DOOHU :LQGHQHUJLHDQODJHQ  DQ  /DQG  XP 
NQDSS    *: DXI  UXQG     *:  :lKUHQG GLH ]XVlW]OLFKH 2SWLPLHUXQJ 
YRQ (LQVSHLVHPDQDJHPHQW XQG 5HGLVSDWFK  6]HQDULR )%(0 5'  NHLQH ZHL 
WHUH /HLWXQJ YHU]LFKWEDU PDFKW  VWHLJW GLH Q|WLJH LQVWDOOLHUWH /HLVWXQJ YRQ 
:LQGHQHUJLHDQODJHQ XP ZHLWHUH UXQG    *:  ,Q GLHVHP 6]HQDULR VWHLJW 
GLH QRWZHQGLJH LQVWDOOLHUWH /HLVWXQJ LP 6�GHQ GHXWOLFK  DOOHLQ LQ %D\HUQ 
YRQ UXQG   *: DXI UXQG    *:  3URJQRV XQG )$8             

,QVEHVRQGHUH ZLUG LQ GHQ 6]HQDULHQ PLW ZHQLJHU /HLWXQJVDXVEDX GHXW 
OLFK ZHQLJHU 2IIVKRUH :LQGHQHUJLH DXVJHEDXW  'LH QLFKW HU]HXJWH 6WURP 
PHQJH ZLUG VWDWWGHVVHQ YRU DOOHP GXUFK :LQGHQHUJLHDQODJHQ DQ /DQG 2II 
VKRUH JHZRQQHQ  GHXWOLFK ZHQLJHU GXUFK 6RODUDQODJHQ  'LH ]XVlW]OLFKHQ 
:LQGHQHUJLHDQODJHQ  DQ  /DQG P�VVHQ  LQVEHVRQGHUH  LP  6�GHQ 'HXWVFK 
ODQGV HUULFKWHW ZHUGHQ  GD DQJHVLFKWV GHV IHKOHQGHQ /HLWXQJVDXVEDXV DXFK 
6WURP YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ DQ /DQG DXV GHQ Q|UGOLFKHQ %XQGHVOlQ 
GHUQ QLFKW QDFK 6�GHQ WUDQVSRUWLHUW ZHUGHQ NDQQ   

(V  LVW  GDUDXI  KLQ]XZHLVHQ   GDVV  LQ  GLHVHU  6WXGLH  GDYRQ  DXVJHJDQJHQ 
ZLUG  GDVV ELV ]X HLQHP gNRVWURPDQWHLO YRQ         LP 6�GHQ QRFK �EHU 
ZLHJHQG  VHKU  JXWH  6WDQGRUWH  YHUI�JEDU  VLQG    %HL  K|KHUHQ  gNRVWURP 
DQWHLOHQ  P�VVWHQ  GDJHJHQ  DXFK  VFKOHFKWHUH  6WDQGRUWH  JHQXW]W  ZHUGHQ  
'HU (IIHNW  YRQ  JHULQJHUHQ 9ROOODVWVWXQGHQ  XQG  QLHGULJHUHQ  LQVWDOOLHUWHQ 
/HLVWXQJHQ I�U $QODJHQ LP 6�GHQ ZLUG GDPLW GHXWOLFK UHOHYDQWHU  MH QlKHU 
PDQ DQ HLQH HUQHXHUEDUH 9ROOYHUVRUJXQJ NRPPW  'LH GXUFK HLQHQ JHULQJH 
UHQ /HLWXQJVDXVEDX  ]XVlW]OLFK  QRWZHQGLJH $Q]DKO  DQ :LQGHQHUJLHDQOD 

 
  )�U GDV 6]HQDULR )%(( ZHUGHQ NHLQH $QJDEHQ �EHU GLH TXDQWLWDWLYH 9HUWHLOXQJ DXI 
GLH %XQGHVOlQGHU JHPDFKW  
  'HU  %XQGHVWDJ  KDW  GHQ  %XQGHVOlQGHUQ  DOV  2SW LQ 2SWLRQ  HUP|JOLFKW   HLQH  $E 
VWDQGVUHJHOXQJ YRQ PLQGHVWHQV       0HWHUQ I�U :LQGHQHUJLHDQODJHQ ]XU :RKQEH 
EDXXQJ  ]X  HLQ]XI�KUHQ   ,QZLHZHLW  GLH  EHVWHQ  6WDQGRUWH  I�U  :LQGHQHUJLHDQODJHQ 
QRFK ]XU 9HUI�JXQJ VWHKHQ  ZHQQ GLHVH 2SWLRQ YRQ GHQ %XQGHVOlQGHUQ JHQXW]W ZLUG  
NDQQ KLHU QLFKW EHXUWHLOW ZHUGHQ  
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NQDSS    *: VWHLJW  &RQVHQWHF HW DO      D           ZHUGHQ LP 6]HQDULR 
JH1$  LQVJHVDPW  NQDSS      *:   DOVR  JXW     *:  LQVWDOOLHUWH  /HLVWXQJ 
:LQGHQHUJLH  DQ /DQG  ]XVlW]OLFK  EHQ|WLJW   &RQVHQWHF  HW  DO       E        
$XFK KLHU LVW ]X EHDFKWHQ  GDVV GLH ]XVlW]OLFK EHQ|WLJWH LQVWDOOLHUWH /HLV 
WXQJ  EHL  JHULQJHUHP  /HLWXQJVDXVEDX  YRU  DOOHP  LP  6�GHQ 'HXWVFKODQGV 
LQVWDOOLHUW ZHUGHQ PXVV  

    (UPLWWOXQJ GHU QRWZHQGLJHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ 

:lKUHQG EHL :LPPHU HW DO         NRQNUHWH $QJDEHQ �EHU GLH LQ GHQ EHL 
GHQ XQWHUVXFKWHQ 6]HQDULHQ MHZHLOV QRWZHQGLJH $Q]DKO YRQ :LQGHQHUJLH 
DQODJHQ  JHPDFKW  ZLUG   LVW  GLHV  EHL  1 (UJLH          XQG  %0:L         
QLFKW GHU )DOO  ,Q GLHVHP $UWLNHO DEHU VROO JHQDX GLHVH QRWZHQGLJHQ )ROJH 
HLQHV  JHRJUDSKLVFK  GH]HQWUDOHUHQ  $XVEDXV  GHU  (UQHXHUEDUHQ  (QHUJLHQ 
EHWUDFKWHW ZHUGHQ  QlPOLFK GDVV GDQQ LQVJHVDPW PHKU :LQGHQHUJLHDQOD 
JHQ EHQ|WLJW ZHUGHQ  'DKHU ZHUGHQ LP )ROJHQGHQ GLH LQ GHQ YHUVFKLHGH 
QHQ 6]HQDULHQ YRQ 1 (UJLH        XQG %0:L        QRWZHQGLJHQ :LQG 
HQHUJLHDQODJHQ DEJHVFKlW]W  7DEHOOH     

9HUZHQGHW  ZLUG  GDEHL  GLH  GXUFKVFKQLWWOLFK  LQVWDOOLHUWH  /HLVWXQJ  YRQ 
:LQGHQHUJLHDQODJHQ LQ GHQ EHLGHQ 6]HQDULHQ YRQ :LPPHU HW DO          
'LHVH  EHWUDJHQ  EHLP  GRUW  XQWHUVXFKWHQ  6]HQDULR  Ä%HVWH  6WDQGRUWH³ 
    0:   EHLP  6]HQDULR  Ä*OHLFKYHUWHLOXQJ³      0:   =XP  9HUJOHLFK  
'LH  GXUFKVFKQLWWOLFKH /HLVWXQJ  GHU  LP  -DKU        LQ 'HXWVFKODQG  LQVWDO 
OLHUWHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ EHWUlJW       0:  ZlKUHQG GLH GXUFKVFKQLWW 
OLFK  LQ  GHQ  Q|UGOLFKHQ  %XQGHVOlQGHUQ  6FKOHVZLJ +ROVWHLQ   1LHGHUVDFK 
VHQ  0HFNOHQEXUJ 9RUSRPPHUQ  +DPEXUJ XQG %UHPHQ LQVWDOOLHUWH /HLV 
WXQJ       0: XQG GLH LQ GHQ V�GOLFKHQ %XQGHVOlQGHUQ %D\HUQ  %DGHQ 
:�UWWHPEHUJ   5KHLQODQG 3IDO]  XQG  GHP  6DDUODQG        0:  EHWUlJW 
 'HXWVFKH  :LQG*XDUG              9RU  GHP  +LQWHUJUXQG   GDVV  LQ  GHQ 
Q|UGOLFKHQ  %XQGHVOlQGHUQ  YLHOH  GHU  JXWHQ  6WDQGRUWH  EHUHLWV  YHUJHEHQ 
VLQG   LQ GHQ V�GOLFKHQ DOOHUGLQJV QLFKW   HUVFKHLQHQ  VRPLW GLH $QQDKPHQ 
LQ :LPPHU  HW  DO           DXFK  HLQLJH  -DKUH  QDFK  GHU  9HU|IIHQWOLFKXQJ 
QRFK UHDOLVWLVFK  

%HL GHU $EVFKlW]XQJ GHU QRWZHQGLJHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ GHU 6]HQD 
ULHQ YRQ 1 (UJLH        XQG %0:L        ZXUGH I�U GLH DP ZHQLJVWHQ 



     8ZH 1HVWOH 

GH]HQWUDOHQ 6]HQDULHQ   GLH GXUFKVFKQLWWOLFKH /HLVWXQJ YRQ :LQGHQHUJLH 
DQODJHQ GHV :LPPHU 6]HQDULRV Ä%HVWH 6WDQGRUWH³ YHUZHQGHW  )�U GLH GH   

7DEHOOH    $QQDKPHQ XQG (UJHEQLVVH GHU GUHL EHWUDFKWHWHQ  
ZLVVHQVFKDIWOLFKHQ 9HU|IIHQWOLFKXQJHQ  

6]HQDULR  (( 6WURPDQWHLO 
    

,QVWDOOLHUWH /HLVWXQJ 
:($  *:  

$Q]DKO 
:($ 

1 (UJLH  =HOOXODUH 2SWLPLHUXQJ        

0*                        

0*((                       

0*(( (0 5%                       

)%                        

)%((                        

)%(( (0  XQG 5'                          

%0:L  /DQJIULVWV]HQDULHQ        

%DVLVV]HQDULR                    

5HJLRQDOV]HQDULR                    

*HULQJHUHU 
1HW]DXVEDX 
 JH1$  

                  

:LPPHU HW DO         

%HVWH 6WDQGRUWH                      

*OHLFKYHUWHLOXQJ                      

  (LJHQH %HUHFKQXQJHQ 

]HQWUDOVWHQ 6]HQDULHQ   ZXUGH GLH GXUFKVFKQLWWOLFKH /HLVWXQJ GHV :LPPHU 
6]HQDULRV  ÄJOHLFKH  9HUWHLOXQJ³  YHUZHQGHW   )�U  GLH  �EULJHQ   PLWWOHUHQ 
6]HQDULHQ ZXUGH GHU 0LWWHOZHUW GHU EHLGHQ 6]HQDULHQ YRQ :LPPHU HW DO  
       YHUZHQGHW  'LH (UJHEQLVVH ZHUGHQ LQ $EELOGXQJ   GDUJHVWHOOW  

 
   )�U %0:L        GDV %DVLVV]HQDULR XQG I�U 1 (QHUJLH GLH 6]HQDULHQ 0* XQG )%  
   )�U %0:L        GDV 6]HQDULR JHULQJHUHU 1HW]DXVEDX XQG I�U 1 (UJLH GLH 6]HQD 
ULHQ 0*(( (0 5% XQG )%(( (0  XQG 5'   
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(V ZLUG  GHXWOLFK   GDVV  I�U  GLH 8PVHW]XQJ  GHU  EHVRQGHUV  GH]HQWUDOHQ 
6]HQDULHQ  GHXWOLFK  PHKU :LQGHQHUJLHDQODJHQ  QRWZHQGLJ  VLQG   %HL  GHQ 
GH]HQWUDOVWHQ  6]HQDULHQ PLW  GHP  JHULQJVWHQ 1HW]DXVEDX  VLQG  EHL :LP 
PHU HW DO  NQDSS        EHL 1 (UJLH NQDSS        XQG EHLP %0:L UXQG 
       :LQGHQHUJLHDQODJHQ ]XVlW]OLFK QRWZHQGLJ  

$EE     $Q]DKO GHU ODXW GHQ EHWUDFKWHWHQ ZLVVHQVFKDIWOLFKHQ $UEHLWHQ XQG 
6]HQDULHQ QRWZHQGLJHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ DQ /DQG  

LQ $EKlQJLJNHLW YRP 1HW]DXVEDX  

 

$QPHUNXQJ   ,P *UXQGVDW]  VLQG GLH 6]HQDULHQ PLW  GHQ K|KHUHQ %DONHQ GLHMHQLJHQ PLW 
HLQHU K|KHUHQ JHRJUDSKLVFKHQ 'H]HQWUDOLWlW  

4XHOOH  HLJHQH %HUHFKQXQJHQ XQG 'DUVWHOOXQJ 

'D LQ GLHVHP $UWLNHO WHLOZHLVH PLW UHODWLY �EHUVFKOlJLJHQ $QQDKPHQ JH 
DUEHLWHW ZHUGHQ PXVVWH  XQG  QXU  HLQH $EVFKlW]XQJ  GXUFKJHI�KUW ZXUGH  
JHEHQ GLH R J  =DKOHQ QXU HLQH *U|�HQRUGQXQJ DQ  =X EHDFKWHQ LVW GDEHL  
GDVV  GLH *U�QGH   ZDUXP  EHL  HLQHP  GH]HQWUDOHUHQ $XVEDX  GHU  (UQHXHU 
EDUHQ (QHUJLHQ XQG HLQHP ]XU�FNKDOWHQGHQ 6WURPQHW]DXVEDX PHKU :LQG 
HQHUJLHDQODJHQ QRWZHQGLJ VLQG  PLW HLQHP VWHLJHQGHQ gNRVWURPDQWHLO DQ 
5HOHYDQ] JHZLQQHQ  VLHKH REHQ   gNR ,QVWLWXW H 9       E       'LH 6]H 

 

     

      

      

      

      

      

      

      
$Q]DKO :($ %0:L 

/DQJIULVW 
V]HQDULHQ

1 (UJLH  :LPPHU
HW DO  



     8ZH 1HVWOH 

QDULHQ  YRQ :LPPHU  HW  DO           XQG 1 (UJLH          EHWUDFKWHQ  DOOHU 
GLQJV QXU gNRVWURPDQWHLOH YRQ       E]Z           

'DU�EHU  KLQDXV  LVW  ]X  EHDFKWHQ   GDVV PLQGHVWHQV  HLQ *UR�WHLO  GLHVHU 
]XVlW]OLFKHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ  LQ 6�GGHXWVFKODQG VWHKHQ PXVV  'HQQ 
JHQDX  KLHU  ZHUGHQ  LQ  GHQ  ZHQLJHU  JHRJUDSKLVFK  GH]HQWUDOHQ  6]HQDULHQ 
DXIJUXQG GHU VFKOHFKWHUHQ :LQGEHGLQJXQJHQ LP 6�GHQ ZHQLJHU $QODJHQ 
YRUJHVHKHQ  'DV EHGHXWHW  GDVV EHL HLQHU 8PVHW]XQJ HLQHU JHRJUDSKLVFK 
GH]HQWUDOHUHQ  (QHUJLHZHQGH  E]Z   HLQHP  YHUULQJHUWHP  6WURPQHW]DXVEDX 
]XU (LQKDOWXQJ GHU .OLPDVFKXW]]LHOH GHU $XVEDX GHU :LQGHQHUJLH LQ 6�G 
GHXWVFKODQG QRFK GHXWOLFK VWlUNHU EHVFKOHXQLJW ZHUGHQ PXVV DOV RKQHKLQ 
GULQJHQG QRWZHQGLJ  gNR ,QVWLWXW H 9      D      ,Q GHU SROLWLVFKHQ 5HD 
OLWlW LVW DOOHUGLQJV DEVHKEDU QLFKW ]X HUNHQQHQ  GDVV GLHV WDWVlFKOLFK DXFK 
XPJHVHW]W Z�UGH RGHU ZHUGHQ N|QQWH  (UVFKZHUHQG G�UIWH GDEHL GLH YRP 
%XQGHVWDJ EHVFKORVVHQH 5HJHOXQJ ]X 0LQGHVWDEVWlQGHQ ]ZLVFKHQ :LQG 
HQHUJLHDQODJHQ XQG :RKQEHEDXXQJ VHLQ  VLHKH )X�QRWH     

    =XVDPPHQIDVVXQJ XQG 6FKOXVVIROJHUXQJHQ 

6RZRKO GLH DQIDQJV JHQDQQWHQ JUXQGVlW]OLFKHQ =XVDPPHQKlQJH DOV DXFK 
GLH TXDQWLWDWLYHQ $XVVDJHQ GHU KLHU YHUZHQGHWHQ ZLVVHQVFKDIWOLFKHQ 9HU 
|IIHQWOLFKXQJHQ PDFKHQ GHXWOLFK  GDVV HLQ JHRJUDSKLVFK VHKU GH]HQWUDOHU 
$XVEDX GHU (UQHXHUEDUHQ (QHUJLHQ ]ZDQJVOlXILJ PLW  LQVJHVDPW  VS�UEDU 
PHKU QRWZHQGLJHQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ HLQKHUJHKW  'LHV  LVW  XPVR PHKU 
GHU )DOO  ZHQQ HU PLW HLQHP UHGX]LHUWHQ 6WURPQHW]DXVEDX YHUEXQGHQ ZLUG  
(V HUVFKHLQW UHDOLVWLVFK  GDVV XQWHU VROFKHQ %HGLQJXQJHQ HLQH I�QIVWHOOLJH 
=DKO YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ ]XVlW]OLFK QRWZHQGLJ LVW  ZHQQ DOV =LHO HLQH 
]XPLQGHVW DQQlKHUQGH HUQHXHUEDUH 9ROOYHUVRUJXQJ DQJHVWUHEW ZLUG  $Q 
GHUVKHUXP  0LW ZHQLJHU 'H]HQWUDOLWlW XQG PHKU 6WURPOHLWXQJVDXVEDX NDQQ 
DXI HLQH I�QIVWHOOLJH =DKO YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ YHU]LFKWHW ZHUGHQ  

'LHVHU =XVDPPHQKDQJ ZLUG LQ GHU 'HEDWWH XP HLQH  GH]HQWUDOH  (QHU 
JLHZHQGH LQ GHU 5HJHO �EHUVHKHQ  $XV 6LFKW GHV 1DWXUVFKXW]HV PXVV KLHU 
DEHU ]ZLQJHQG DEJHZRJHQ ZHUGHQ  .RQNUHW JHKW HV GDUXP  ZLH YLHOH ]X 
VlW]OLFKH :LQGHQHUJLHDQODJHQ DXV 6LFKW GHV 1DWXUVFKXW]HV HLQHP NRQNUH 
WHQ  6WURPQHW]DXVEDX  YRU]X]LHKHQ  VLQG   'DEHL  VROOWH  EHDFKWHW  ZHUGHQ  
GDVV +RFKVSDQQXQJVJOHLFKVWURP�EHUWUDJXQJV /HLWXQJHQ  +*h /HLWXQJHQ  
JUXQGVlW]OLFK XQWHU GHU (UGH YHUOHJW ZHUGHQ N|QQHQ XQG GDPLW SRWHQ]LHOO 



  'H]HQWUDOH (QHUJLHZHQGH      

UHODWLY JHULQJH 1DWXUVFKXW]EHHLQWUlFKWLJXQJHQ YHUXUVDFKHQ  )HUQHU EHHLQ 
WUlFKWLJHQ VLH GDV /DQGVFKDIWVELOG NDXP   

(LQ GXUFK HLQHQ JHRJUDSKLVFK GH]HQWUDOHUHQ $XVEDX YRU DOOHP LP 6� 
GHQ QRWZHQGLJHQ GHXWOLFK VWlUNHUHU $XVEDX YRQ :LQGUlGHUQ G�UIWH GDEHL 
QHXH  JHVHOOVFKDIWOLFKH  .RQIOLNWH  DXVO|VHQ  E]Z   EHVWHKHQGH  YHUVWlUNHQ 
 $NWLRQVE�QGQLV JHJHQ GLH 6�G 2VW 7UDVVH  HW  DO            gNR ,QVWLWXW 
H 9       E        'HU :LQGHQHUJLHDXVEDX  NRPPW  VFKOLH�OLFK  VRZRKO  LQ 
%D\HUQ  DOV  DXFK  LQ  %DGHQ :�UWWHPEHUJ  X D   DXIJUXQG PDVVLYHU :LGHU 
VWlQGH NDXP YRUDQ  (V LVW YRU GLHVHP +LQWHUJUXQG VHKU IUDJOLFK  RE HV JH 
OLQJHQ NDQQ  JHQDX LQ GLHVHQ %XQGHVOlQGHUQ LQ HLQHU VHKU NXU]HQ =HLW GLH 
EHL HLQHP JHRJUDSKLVFK GH]HQWUDOHQ gNRVWURPDXVEDX QRWZHQGLJH $Q]DKO 
QHXHU :LQGUlGHU  UHFKW]HLWLJ ]X HUULFKWHQ ± XQG GDPLW GLH .OLPD]LHOH ]X 
HUUHLFKHQ  

'HQQ  DXV  GHU  3HUVSHNWLYH  GHV  .OLPDVFKXW]HV  LVW  HV  DX�HURUGHQWOLFK 
ZLFKWLJ  ZLH VFKQHOO GLH (QHUJLHZHQGH XPJHVHW]W ZLUG  8P GLH LP 3DULVHU 
.OLPDDENRPPHQ  JHVHW]WHQ  =LHOH  ]X  HUUHLFKHQ  PXVV  GLH  IRVVLOH  6WURP 
SURGXNWLRQ VHKU VFKQHOO PDVVLY ]XU�FNJHGUlQJW ZHUGHQ  9RU GLHVHP +LQ 
WHUJUXQG P�VVHQ  VR  VFKQHOO ZLH P|JOLFK �EHUDOO  GRUW :LQGUlGHU JHEDXW 
ZHUGHQ  ZR 6WDQGRUWH JHIXQGHQ XQG 3URMHNWH XPJHVHW]W ZHUGHQ N|QQHQ ± 
LP 1RUGHQ ZLH  LP 6�GHQ   XQG  ]XQlFKVW  XQDEKlQJLJ  YRQ  GHU  )UDJH   RE 
GLHV GH]HQWUDO VWDWWILQGHQ VROO RGHU QLFKW  6RQVW  WHQGLHUW GLH &KDQFH  GDV 
3DULV =LHO  ]X  HUUHLFKHQ   WDWVlFKOLFK  JHJHQ  QXOO   'LHVH gNRVWURPDQODJHQ 
XQG GHU HU]HXJWH 6WURP P�VVHQ GDEHL HIIL]LHQW JHQXW]W ZHUGHQ  $EUHJH 
OXQJHQ XQG =ZLVFKHQVSHLFKHUXQJHQ P�VVHQ DOVR PLQLPLHUW ZHUGHQ  'LHV 
JLOW DXFK GDQQ  ZHQQ GDEHL HLQH DQVRQVWHQ P|JOLFKHUZHLVH EHVVHUH 9HUWHL 
OXQJ YRQ :LQGHQHUJLHDQODJHQ QLFKW RGHU QLFKW VRIRUW HUUHLFKW ZHUGHQ NDQQ 
XQG P|JOLFKHUZHLVH PHKU QHXH 6WURPOHLWXQJHQ JHEDXW ZHUGHQ P�VVHQ   

8QDEKlQJLJ GDYRQ VROO GDUDXI KLQJHZLHVHQ ZHUGHQ  GDVV GHU 8PIDQJ 
GHV $XVEDXV GHV 6WURPQHW]HV XQG GLH $Q]DKO GHU QRWZHQGLJHQ gNRVWURP 
DQODJHQ GXUFK 6WHLJHUXQJHQ EHL GHU (QHUJLHHIIL]LHQ] JHVHQNW ZHUGHQ N|Q 
QHQ  ±  XQG  VROOWHQ  'LHV  EHWULIIW  VRZRKO  GHQ  WUDGLWLRQHOOHQ 6WURPEHUHLFK 
DOV DXFK GHQ N�QIWLJHQ 6WURPYHUEUDXFK LP :lUPH  XQG 9HUNHKUVEHUHLFK  

(V ZLUG DQJHVLFKWV GHU EHVFKULHEHQHQ 3UREOHPDWLN DQJHUHJW  GLHVH ZLV 
VHQVFKDIWOLFK LQWHQVLYHU ]X XQWHUVXFKHQ XQG GLH (UJHEQLVVH LQ GHU 'HEDWWH 
XP GLH   GH]HQWUDOH  (QHUJLHZHQGH DQJHPHVVHQ ]X Z�UGLJHQ  (V PDJ  LQ 
GLHVHU 'HEDWWH IHUQHU KLOIUHLFK VHLQ  GLH YHUVFKLHGHQHQ $UWHQ HLQHU GH]HQ 
WUDOHQ (QHUJLHZHQGH ]X EHWUDFKWHQ  'H]HQWUDO NDQQ ± ZLH LQ GLHVHP $UWLNHO 
± JHRJUDSKLVFK JHPHLQW VHLQ  $EHU DXFK GLH ]HKQWDXVHQGHQ :LQGHQHUJLH 



     8ZH 1HVWOH 

DQODJHQ  XQG  KXQGHUWWDXVHQGHQ  3KRWRYROWDLNDQODJHQ   GLH  VFKRQ  KHXWH  LQ 
DOOHQ 5HJLRQHQ 'HXWVFKODQG ]X ILQGHQ VLQG  VLQG GH]HQWUDOHU DOV GLH ZHQL 
JHQ KXQGHUW QXNOHDUHQ XQG IRVVLOHQ *UR�NUDIWZHUNH  GLH GXUFK GLH (UQHX 
HUEDUHQ (QHUJLHQ HUVHW]W ZHUGHQ  $XFK GLH 9HUZHQGXQJ YRQ QLFKW GLUHNW LQ 
GHQ  WUDGLWLRQHOOHQ  6WURPEHUHLFKHQ  QXW]EDUHP  6WURP  ] %   LP :lUPHEH 
UHLFK RGHU ]XU (U]HXJXQJ YRQ (( *DV ZLUG �EHUZLHJHQG GH]HQWUDO VWDWW 
ILQGHQ  1LFKW ]XOHW]W NDQQ GLH 9LHO]DKO YRQ  ZLUWVFKDIWOLFKHQ  $NWHXUHQ ± 
VWDWW  GHQ ZHQLJHQ  JUR�HQ  6WURPYHUVRUJHUQ  ±  XQG  GLH %�UJHUHQHUJLH  DOV 
'H]HQWUDOLWlW YHUVWDQGHQ ZHUGHQ  'HUHQ DNWLYH 7HLOKDEH XQG GLH 7HLOKDEH 
YRQ  $QZRKQHUQ  NDQQ  LQ  JUR�HP  0D�H  XQDEKlQJLJ  YRQ  HLQHU  JHRJUD 
SKLVFKHQ 'H]HQWUDOLWlW XPJHVHW]W ZHUGHQ  gNR ,QVWLWXW H 9      D       

/LWHUDWXU 

$JRUD (QHUJLHZHQGH         'LH (QHUJLHZHQGH LP 6WURPVHNWRU  6WDQG GHU 'LQJH 
      %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ DJRUD HQHUJLHZHQGH GH ILOHDGPLQ  3URMHNWH      
-DKUHVDXVZHUWXQJB        B$ (:B-DKUHVDXVZHUWXQJB    B:(% SGI 
 ]XOHW]W JHSU�IW DP             

$NWLRQVE�QGQLV  JHJHQ  GLH 6�G 2VW 7UDVVH  HW  DO            3URMHNW  Ä7UDQVSDUHQ] 
6WURPQHW]H³  ,QWHUSUHWDWLRQHQ XQG 6FKOXVVIROJHUXQJHQ GHU WHLOQHKPHQGHQ 
JHVHOOVFKDIWOLFKHQ $NWHXUH DXV GHU JHPHLQVDPHQ $UEHLW LP %0%) 3URMHNW 
Ä(UK|KXQJ GHU 7UDQVSDUHQ] �EHU GHQ %HGDUI ]XP $XVEDX GHU 6WURP hEHU 
WUDJXQJVQHW]H³  %HUOLQ  
85/  KWWS   ZZZ WUDQVSDUHQ] VWURPQHW]H GH ILOHDGPLQ GRZQORDGV 
6FKOXVVIROJHUXQJHQB6WDNHKROGHU SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

%81'         .RQ]HSW I�U HLQH ]XNXQIWVIlKLJH (QHUJLHYHUVRUJXQJ  %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ EXQG QHW ILOHDGPLQ XVHUBXSORDGBEXQG SXEOLNDWLRQHQ 
EXQG SRVLWLRQ ]XNXQIWVIDHKLJHBHQHUJLHYHUVRUJXQJBSRVLWLRQ SGI  ]XOHW]W 
JHSU�IW DP              

%�QGQLV      'LH *U�QHQ         =XNXQIW ZLUG DXV 0XW JHPDFKW  %XQGHVWDJV 
ZDKOSURJUDPP       %HUOLQ   
85/  KWWSV   FPV JUXHQH GH XSORDGV GRFXPHQWV %8(1'1,6B  B',(B
*58(1(1B%XQGHVWDJVZDKOSURJUDPPB    BEDUULHUHIUHL SGI  ]XOHW]W 
JHSU�IW DP              

&'8 &68 63'         'HXWVFKODQGV =XNXQIW JHVWDOWHQ  .RDOLWLRQVYHUWUDJ ]ZL 
VFKHQ &'8  &68 XQG 63'  %HUOLQ   



  'H]HQWUDOH (QHUJLHZHQGH      

85/  KWWS   ZZZ FGX GH DUWLNHO GHU NRDOLWLRQVYHUWUDJ YRQ FGX FVX XQG VSG 
 ]XOHW]W JHSU�IW DP            

&'8 &68 63'         (LQ QHXHU $XIEUXFK I�U (XURSD  .RDOLWLRQVYHUWUDJ ]ZL 
VFKHQ &'8  &68 XQG 63'  %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ VSG GH ILOHDGPLQ 'RNXPHQWH .RDOLWLRQVYHUWUDJ 
.RDOLWLRQVYHUWUDJB     SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

&RQVHQWHF HW DO       D   /DQJIULVWV]HQDULHQ I�U GLH 7UDQVIRUPDWLRQ GHV (QHUJLH 
V\VWHPV LQ 'HXWVFKODQG  0RGXO    %HUOLQ  &RQVHQWHF  ,)(8  ,6,   
85/  KWWS   ZZZ FRQVHQWHF GH ZS FRQWHQW XSORDGV         
EHULFKWVPRGXO   DOWHUQDWLYH UHJLRQDOH HH YHUWHLOXQJ SGI 

&RQVHQWHF HW DO       E   /DQJIULVWV]HQDULHQ I�U GLH 7UDQVIRUPDWLRQ GHV (QHUJLH 
V\VWHPV LQ 'HXWVFKODQG 6WXGLH  0RGXO    %HUOLQ  &RQVHQWHF  ,)(8  ,6,   
85/  KWWS   ZZZ FRQVHQWHF GH ZS FRQWHQW XSORDGV         
EHULFKWVPRGXO   JHULQJHUHU DXVEDX GHU XHEHUWUDJXQJVQHW]H SGI 

'HXWVFKH :LQG*XDUG         6WDWXV GHV :LQGHQHUJLHDXVEDXV DQ /DQG  -DKU       
9DUHO   
85/  KWWSV   ZZZ ZLQGJXDUG GH MDKU      KWPO  ]XOHW]W JHSU�IW DP 
             

'LH /LQNH         .OLPDJHUHFKWLJNHLW  'DV .OLPD UHWWHQ  GLH :LUWVFKDIW XPEDXHQ 
XQG GDV /HEHQ EHVVHU PDFKHQ  %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ GLH OLQNH GH ILOHDGPLQ GRZQORDG WKHPHQ NOLPD 
.OLPDJHUHFKWLJNHLW SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

(Q.OL3         (QHUJLHZHQGH XQG .RVWHQ  .ULWLVFKHU hEHUEOLFN XQG +DQGOXQJV 
RSWLRQHQ  .LHO   
85/  KWWSV   ZZZ HQNOLS GH SURMHNWHB  B           SGI  ]XOHW]W JHSU�IW 
DP              

)$ :LQG        $N]HSWDQ] I�U :LQGHQHUJLH  %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ IDFKDJHQWXU ZLQGHQHUJLH GH WKHPHQ DN]HSWDQ] KWPO 

)g6         .RVWHQHUVSDUQLV GXUFK GHQ ]XVlW]OLFKHQ $XVEDX (UQHXHUEDUHU (QHU 
JLHQ  %HUOLQ   
85/  KWWS   ZZZ IRHV GH SGI         B)2(6 $QDO\VHB((VSDUHQ
.RVWHQB),1$/ SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

)ULGD\V IRU )XWXUH         8QVHUH )RUGHUXQJHQ I�U GHQ .OLPDVFKXW]  %HUOLQ  
85/  KWWSV   IULGD\VIRUIXWXUH GH ZS FRQWHQW XSORDGV         
)RUGHUXQJHQ PLQ SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

*HUPDQ=HUR         'HU     *UDG .OLPDSODQ I�U 'HXWVFKODQG  %HUOLQ  
85/  KWWSV   JHUPDQ]HUR GH GRZQORDGV *HUPDQ=HURB.OLPDSODQB      
B(6 SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              



     8ZH 1HVWOH 

gNR ,QVWLWXW H 9       D   'H]HQWUDOLWlW  5HJLRQDOLWlW XQG 6WURPQHW]H  %HUOLQ   
85/  KWWSV   ZZZ RHNR GH ILOHDGPLQ RHNRGRF 0HWD 6WXGLH 'H]HQWUDOLWDHW 
5HJLRQDOLVLHUXQJ XQG 6WURPQHW]H SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

gNR ,QVWLWXW  H 9        E    7UDQVSDUHQ]  6WURPQHW]H   6WDNHKROGHU 'LVNXUV  XQG 
0RGHOOLHUXQJ ]XP 1HW]DXVEDX XQG $OWHUQDWLYH  %HUOLQ   
85/  KWWS   WUDQVSDUHQ] VWURPQHW]H GH ILOHDGPLQ GRZQORDGV 2HNR ,QVWLWXW
B    B7UDQVSDUHQ]B6WURPQHW]H SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

3URJQRV  XQG )$8          'H]HQWUDOLWlW  XQG  ]HOOXODUH 2SWLPLHUXQJ ± $XVZLU 
NXQJHQ DXI GHQ 1HW]DXVEDXEHGDUI  %HUOLQ XQG 1�UQEHUJ   
85/  KWWSV   ZZZ Q HUJLH GH SXEOLF UHPRWHPHGLHQ PHGLD QBHUJLH LQWHU
QHW GLHBQBHUJLH XQWHUQHKPHQB  GH]HQWUDOLWDHWVVWXGLH 1 (5*,(B6WXGLHB
=HOOXODUHB2SWLPLHUXQJBILQDO SGI  ]XOHW]W JHSU�IW DP              

:LPPHU  'DPLDQ  +HLQHPDQQ  &KULVWRSK  %DXNQHFKW  'LHUN         'LH $XV 
ZLUNXQJ UlXPOLFK YHUWHLOWHU :LQGVWURPSURGXNWLRQ DXI GHQ )OH[LELOLWlWVEH 
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