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tŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂůůĞŶ�/ŶƐĞƌĞŶƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ��ŶǌĞŝŐĞŶǁĞƌďƵŶŐ 

ƵŶĚ�ďŝƩĞŶ�ĂůůĞ�>ĞƐĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ�/ŶƐĞƌĞŶƚĞŶ�ďĞŝŵ 

�ŝŶŬĂƵĨ�ǌƵ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͘ 

6HLG�IDLU�]XP�6FKLHGVULFKWHU 
RKQH�GHQ 

��� 
0DQQ�JHKW�HV�QLFKW� 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗� dƵƌŶ-�ƵŶĚ�^ƉŽƌƚǀĞƌĞŝŶ�EŽŚĨĞůĚĞŶ�ϭϵϮϴ�Ğ͘s͘ 

'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͗� �ĂŶŝĞů�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕��ƵŐĞŶ�^ĐŚĞƌĞƌ 

DŝƚĂƌďĞŝƚ͗�  ^ĂƐĐŚĂ�&ƌĞǇƚĂŐ͕�&ĂďŝĂŶ�^ĐŚŽůůĞƌ 

*UX�ZRUW�GHV�7UDLQHUV 

>ŝĞďĞ�^ƉŽƌƞƌĞƵŶĚĞ͕�ƐĞŚƌ�ǀĞƌĞŚƌƚĞ�'ćƐƚĞ͊ 

 

/ĐŚ�ĚĂƌĨ��ƵĐŚ�ĂůůĞ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƵŶƐĞƌĞ�'ćƐƚĞ�ĂƵƐ�^ƂƚĞƌŶ�ƵŶĚ�hĐŚƚĞůĨĂŶŐĞŶ͕�ƌĞĐŚƚ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŚĞƵƟŐĞŶ�,ĞŝŵƐƉŝĞůĞŶ�ďĞŐƌƺƘĞŶ͘ 

 

hŶƐĞƌĞ� �ǁĞŝƚĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ��ŶĨĂŶŐƐĞƵƉŚŽƌŝĞ� ůĞŝĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ� ŝŶ�ĚŝĞ� ^ĂŝƐŽŶ�
ƌĞƩĞŶ͘��ŝĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ƺďĞƌƐĐŚĂƵďĂƌ͕�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�dƌĂŝŶŝŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƚĞŝůŝͲ
ŐƵŶŐ� ĞŚĞƌ�ŵŝƩĞůŵćƘŝŐ͘� /ŵ� ůĞƚǌƚĞŶ�,ĞŝŵƐƉŝĞů� ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ� ĚĞŶŶŽĐŚ� ĞŝŶĞ� ƉĂƐƐĂďůĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐ� ĂďƌƵĨĞŶ� ƵŶĚ�ŵƵƐƐƚĞŶ� ĞƌƐƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚůƵƐƐŵŝŶƵƚĞ� ĚĞŶ� �ƵƐŐůĞŝĐŚ� ĚĞŶ� �ƵƐͲ
ŐůĞŝĐŚƐƚƌĞīĞƌ� ŬĂƐƐŝĞƌĞŶ͘� Dŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� >ĞŝƐƚƵŶŐ� ďĞŝ� DŝƩǁŽĐŚƐƉŝĞů� ŝŶ�
&ƌĞŝƐĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ďĞŝŵ�Ϭ͗Ϯ�ĚĞŶŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƉƵŶŬƚĞŶ͕�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ƐƟŵŵĞŶ�ĚŝĞ�ůĞƚǌͲ
ƚĞŶ�ďĞŝĚĞŶ�^ƉŝĞůĞ�ĚĂƐ�dƌĂŝŶĞƌƚĞĂŵ�ĚĞŶŶŽĐŚ�ƉŽƐŝƟǀ͘� /ŵ�<ŝƌŵĞƐĚĞƌďǇ�ŐĞŐĞŶ�^ƂƚĞƌŶ�
ĞƌǁĂƌƚĞƚ�ƵŶƐ�ĞŝŶ�ŚĞŝƘĞƌ�dĂŶǌ͘ 

 

&ƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ƌƐƚĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ƐƚĞŚƚ� ũĞƚǌƚ�ĞŝŶĞ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ�WŚĂƐĞ�ĚĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ĂŶ͘��ŝĞ�
DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŵƵƐƐ�ĂŬƚƵĞůů� ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŶĞƵ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞǁƺƌĨĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝǀĞƌƐĞ�
sĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� hƌůĂƵďĞ� ƐŝŶĚ� ŚŝĞƌĨƺƌ� ĚĞƌ� 'ƌƵŶĚ͕� ĚĞŶŶŽĐŚ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� ƐĐŚǁĂĐŚĞŶ�
>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ŶƵƌ�ďĞĚŝŶŐƚ�ĚĂŵŝƚ�ǌƵ�ĞƌŬůćƌĞŶ͘��ŝĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ƐĐŚĂŏ�ĞƐ�ĂŬƚƵĞůů�ŶŝĐŚƚ�
ĞŝŶ�ŐƵƚĞƐ�<ŽŵďŝŶĂƟŽŶƐƐƉŝĞů�ĂƵĨǌƵǌŝĞŚĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞƌ��ĞĨĞŶƐŝǀĞ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵ�ŐƌŽƘĞ��ďͲ
ƐƚćŶĚĞ͘��ĂƐ�^ƉŝĞů�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�'ćƐƚĞ�ĂƵƐ�hĐŚƚĞůĨĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ� ƐŽŵŝƚ� ǌƵŵ�'ƌĂĚŵĞƐƐĞƌ͘�
�ĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶ�^ĂŝƐŽŶ�ŚĂƩĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ďĞŝĚĞŶ�^ƉŝĞůĞ�WƌŽďůĞŵĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ŚĞƵͲ
ƟŐĞŶ�'ĞŐŶĞƌ͘� /ŚƌĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶ� ^ƉŝĞůĞŶ�ǁĂƌ�ŵĞŚƌ� ĂůƐ� ďĞĂĐŚƚůŝĐŚ͕�
ƵŶƐĞƌĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŵƵƐƐ�ĂůƐŽ�ŐĞǁĂƌŶƚ�ƐĞŝŶ͘ 

 

/Ŷ�ĚĞƌ�,ŽīŶƵŶŐ�ĂƵĨ�ŐƵƚĞŶ�&ƵƐƐďĂůů�Ĩƺƌ�ĂůůĞ��ƵƐĐŚĂƵĞƌ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ƵŶƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�
^ƉŝĞůĞ͕�ĞŝŶĞ�ŐĞƐĞůůŝŐĞŶ��ƵƐŬůĂŶŐ�ĚĞƌ�<ŝƌŵĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�'ćƐƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞŶ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌĞŶ�^ĂŝƐŽŶǀĞƌůĂƵĨ͘ 

 

Dŝƚ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ͕ 

�ƵĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ 

Sascha Freytag 



$XIJHERW����0DQQVFKDIW 

7X6�1RKIHOGHQ� )&�8FKWHOIDQJHQ 
    

���� 'DQLHO�6FKPLGW ���� 7LP�+RIIPDQQ 

���� )UHGHULN�6WDXGW ���� 0DUF�6DQGHU 

���� $OH[DQGHU�+RUUDV ���� 6WHSKDQ�0HLVHU 

���� 6DVFKD�+XVH ���� 0DQXHO�%RQHQJHO 

���� /HRQ�'LHKO ���� 5RELQ�5XORII 

���� &KULVWRSKHU�2VFKDW] ���� $DURQ�.ORV 

���� -DQQLV�:HLGHU ���� /XNDV�+DVHQIUDW] 

���� 7RELDV�+DVVGHQWHXIHO ���� 5DSKDHO�5DXEHU 

���� 7RUEHQ�:HOVFK ���� )DELR�(ZHQ 

���� 'HQLV�.DVFKWD ���� 'HQQLV�&RUQHOLXV 

���� $QGUH�/DQJ ���� 'HQQLV�+RIIPDQQ 

���� <DQQLN�.|KO ���� (OLDV�+RIIPDQQ 

���� 7RELDV�(PPHULFK ���� 0HU[DV�$FDU 

���� -RKDQQHV�6WHPPOHU ���� 5RPDQ�0DWKLHX 

���� 7LPP�*HUPDQQ ���� <DQQLFN�+XZHU 

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

7UDLQHU� 7UDLQHU� 

6DVFKD�)UH\WDJ 6WHIDQ�%DFK 

)DELDQ�6FKROOHU   

8QWHUVW�W]XQJ�GHV�7X6�1RKIHOGHQ 

 

'LH�5HQRYLHUXQJ�GHV�6SRUWSODW]HV�GHV�7X6�1RKIHOGHQ�ZDU�VFKRQ�ODQJH� 

�EHUIlOOLJ��'LH�OHW]WHQ�XPIDQJUHLFKHUHQ�$XVEHVVHUXQJVDUEHLWHQ�ODJHQ� 

HWZD����-DKUH�]XU�FN��'DV�6SLHOIHOG�ZXUGH�]XQHKPHQG�XQEHVSLHOEDU�� 

'LH�9HUOHW]XQJVJHIDKU�GHU�6SLHOHU�KDWWH�LPPHU�PHKU�]XJHQRPPHQ� 

 

6WDWW�HLQHU�5HQRYLHUXQJ�ZXUGH�GHU�+DUWSODW]�LQ�HLQHQ�5DVHQSODW]�XPJHEDXW� 

'LHVHV�0D�QDKPH�KDW�QDW�UOLFK�WURW]�HUKHEOLFKHU�(LJHQOHLVWXQJ�JUR�H 

ILQDQ]LHOOH�0LWWHO�YHUVFKOXQJHQ��8P�GLH�.RVWHQ�I�U�GHQ�7X6�1RKIHOGHQ� 

]X�PLQLPLHUHQ��KDEHQ�GLH�9HUDQWZRUWOLFKHQ�VLFK�PLW�YLHO�(QJDJHPHQW� 

XP�%HLKLOIHQ��$QJHERWH�XQG�9RUJHKHQVZHLVH�EHP�KW��7URW]GHP�PXVVWH 

GHU�9HUHLQ�HLQ�'DUOHKHQ�DXIQHKPHQ� 

 

8P�GLH�=LQVODVW�P|JOLFKVW�QLHGULJ�]X�KDOWHQ��LVW�GHU�7X6�1RKIHOGHQ 

DXI�ILQDQ]LHOOH�=XZHQGXQJHQ�DQJHZLHVHQ��-HGH�+LOIH�XQG�8QWHUVW�W]XQJ� 

LQ�ZHOFKHU�+|KH�DXFK�LPPHU��KLOIW�HLQ�NOHLQHV�6W�FN�ZHLWHU� 

 

)ROJHQGH�0|JOLFKNHLWHQ�GHU�8QWHUVW�W]XQJ�ZHUGHQ�DQJHERWHQ� 

�� 6SHQGHQ�DQ�GHQ�9HUHLQ�DXI�GDV�.RQWR�'(����������������������EHL�
GHU� 8QVHUH� 9RONVEDQN� H*� 6W�� :HQGHOHU� /DQG� �%,&�� *(12�
'(��:(1�� 

�� hEHUQDKPH�HLQHU�3DWHQVFKDIW�I�U�HLQH�RGHU�PHKUHUH�3DU]HOOHQ�GHV�5D�
VHQSODW]HV��'DV�)RUPXODU�GD]X�LVW�DXI�GHU�:HEVHLWH�GHV�7X6�]X�ILQGHQ� 

�� 0RQDWOLFKHU�%HLWUDJ��GHU�SHU�'DXHUDXIWUDJ��EHUZLHVHQ�ZLUG��'DV�)RU�
PXODU�GD]X�LVW�HEHQIDOOV�DXI�GHU�:HEVHLWH�GHV�7X6�]X�ILQGHQ� 

�� 0LWJOLHG�LP�)|UGHUYHUHLQ�ZHUGHQ��(LQWULWWVIRUPXODU��6DW]XQJ�XQG�VRQV�
WLJH� ,QIRUPDWLRQHQ� VLQG� EHL� .QXW� 6FKPLGW� �7HO�� �������������� � � ]X�
HUKDOWHQ� 

 

:HEVHLWH��ZZZ�WXVQRKIHOGHQ�GH 







 /DQGHVOLJD�1RUG 

����6SLHOWDJ 

7DEHOOH�/DQGHVOLJD�1RUG 

6R����������������� 9I/�3ULPVWDO�,, -���69�hEHUURWK � 

6R����������������� :LHVEDFK�,, -���+LU]ZHLOHU-: � 

6R����������������� :HPPHWVZHLO� -���6*�/HEDFK-/DQGV � 

6R����������������� 6*�6FKLIIZ�-/DQ��� -���6)�*�GHVZHLOHU � 

6R����������������� 6*�1DKH -���'LUPLQJHQ-%� � 

6R����������������� +�WWLJZHLOHU -���6*�6DXEDFK � 

6R����������������� +RO]-:DKOVFK -���69�:XVWZHLOHU � 

6R����������������� 7X6�1RKIHOGHQ -���)&�8FKWHOIDQJHQ � 

3O� 9HUHLQ 6S� 6 8 1 7RUH 'LI
I� 3X� 

�� 69�hEHUURWK �� � � � �� � �� �� �� 
�� 6*�1DKH � � � � �� � �� �� �� 
�� 6*�6DXEDFK �� � � � �� � �� �� �� 
�� 6*�6FKLIIZ�-/DQGVZ�-5� �� � � � �� � �� �� �� 
�� 6*�/HEDFK-/DQGVZHLOHU�,, �� � � � �� � �� � �� 
�� )&�+HUWKD�:LHVEDFK�,, �� � � � �� � �� -� �� 
�� 9I/�3ULPVWDO�,, � � � � �� � �� �� �� 
�� 7X6�1RKIHOGHQ � � � � �� � �� � �� 
�� 69�+RO]-:DKOVFKLHG �� � � � �� � �� -� �� 
��� 6)�*�GHVZHLOHU �� � � � �� � �� � �� 
��� )&�8FKWHOIDQJHQ �� � � � �� � �� -� �� 
��� 69�+LU]ZHLOHU-:HOVFKEDFK � � � � �� � �� -�� � 
��� 69�:XVWZHLOHU �� � � � �� � �� -�� � 
��� 6&�:HPPHWVZHLOHU � � � � �� � �� -�� � 

��� 6*�'LUPLQJHQ-%HUVFKZHLOHU � � � � �� � �� -�� � 

��� 9I%�+�WWLJZHLOHU �� � � � �� � �� -�� � 



$XIJHERW����0DQQVFKDIW 

7X6�1RKIHOGHQ�,, 6SYJJ��6|WHUQ 
    

���� -RKDQQHV�6WHPPOHU ���� 6HEDVWLDQ�6SLQGOHU 

���� +HQGULN�.|QLJ ���� /XNDV�'UXPP 
���� -RQDV�%RFN ���� /RXLV�5DXEHU 
���� 5HFDQ�.XUW ���� (GXDUG�5XGL 
���� 7LOO�.ULHJHU ���� &KULVWLDQ�'DKO 

���� -DQ�/XFD�.DQQHQJLH�HU ���� 0LFKDHO�5DXEHU 

���� 7RELDV�%DOWHV ���� 7RELDV�6FKQHLGHU 

���� 'DQLHO�+DUWPDQQ ���� &KULVWLDQ�%DUWK 

���� -RKDQQHV�:HEHU ���� .HYLQ�6FKPLWW 

���� +HQGULN�0|UVGRUI ���� 2OLYHU�.XU] 

���� :DOHHG�0RKDPPDG ���� 5DPL�+HQGDZL 
���� $QG\�(QGHUOLQ ���� 1LOV�0DOGHQHU 

���� /HRQ�%HUPHV ���� .DUVWHQ�0DUWLQ 
���� <DQQLN�0�OOHU ���� -RQDV�6SLQGOHU 

���� 0DULR�:HEHU ���� 'RPHQLF�2VWURZLFNL 
����  ����  
����  ����  
����  ����  
����  ����  
����  ����  
����  ����  
    

7UDLQHU� 7UDLQHU� 
-RKDQQHV�:HEHU (GXDUG�5XGL 
+HQGULN�0|UVGRUI ,OKDQ�$JLUPDQ 

 

 
 

����9HUGLHQWH�1LHGHUODJH���� 

 

$P�0LWWZRFK�ZDU�PDQ�EHL�GHP�9HUEDQGVOLJD-$EVWHLJHU�6*�6FKLIIZHLOHU-

/DQGVZHLOHU-5HGHQ�]X�*DVW�� 

,Q�GHQ�HUVWHQ�0LQXWHQ�ZDU�XQVHUH�0DQQVFKDIW�EHP�KW��NRQQWH�VLFK�DEHU�NHLQH�

]ZLQJHQGH�&KDQFH�HUDUEHLWHQ��1DFK�GHQ�HUVWHQ����0LQXWHQ�EHNDP�GHU�*HJ�

QHU�MHGRFK�PHKU�XQG�PHKU�VSLHOHULVFKHV�hEHUJHZLFKW��ZDV�MHGRFK�KDXSWVlFK�

OLFK�DQ�GHQ�KlXILJHQ�1DFKOlVVLJNHLWHQ�XQVHUHU�0DQQVFKDIW�ODJ��'HU�*HJQHU�

KDWWH�DQVFKOLH�HQG�PHKUHUH�JXWH�0|JOLFKNHLWHQ��ZHOFKH�YRQ�XQVHUHP�VWDUNHQ�

7RUK�WHU�'DQLHO�6FKPLGW�YHUHLWHOW�ZHUGHQ�NRQQWHQ��8QVHUHU�0DQQVFKDIW�ZROO�

WH�OHLGHU�QLFKW�YLHO�JHOLQJHQ��'LH�YLHOHQ�HLQIDFKHQ�)HKOHU�VSLHOWHQ�GHP�*HJQHU�

LQ�GLH�.DUWHQ��.XU]�YRU�GHU�+DOE]HLWSDXVH�PXVVWHQ�XQVHUH�-XQJV�GDQQ�QRFK�

GDV�ELWWHU��DEHU�YHUGLHQWH�����KLQQHKPHQ� 

1DFK�GHU�+DOE]HLWSDXVH�]HLJWH�PDQ�ZLHGHU�]X�%HJLQQ�HLQH�DQGHUH�.|USHU�

VSUDFKH�XQG�QDKP�ZLHGHU�HWZDV�PHKU�DP�6SLHO�WHLO��-HGRFK�KDWWH�GLH�+HLP�

PDQQVFKDIW�LPPHU�ZLHGHU�JXWH�(LQVFKXVVP|JOLFKNHLWHQ��GLH�XQVHU�.HHSHU�

MHGRFK�HQWVFKlUIHQ�NRQQWH��(LQPDO�NRQQWHQ�XQVHUH�-XQJV�GDQQ�PDO�VFKQHOO�

XPVFKDOWHQ�XQG�ZDUHQ�GLUHNW�EUDQGJHIlKUOLFK��/HLGHU�ZXUGH�GLH�GLFNH�&KDQFH�

QLFKW�YHUZHUWHW��GHQQ�GHU�%DOO�NQDOOWH�QXU�DQ�GLH�/DWWH��.HLQH����0LQXWHQ�YRU�

GHP�(QGH�HUK|KWHQ�GLH�*DVWJHEHU�MHGRFK�DXI�����XQG�PDQ�PHUNWH�GHU�0DQQ�

VFKDIW�HUQHXW�GLH�9HUXQVLFKHUXQJ�GHU�OHW]HQ�:RFKHQ�DQ��(LQ�)HUQVFKXVV�YRQ�

XQVHUHP�7HDP�ODQGHWH�ZLHGHU�HLQPDO�DQ�GHU�/DWWH��:HLWHUH�&KDQFHQ�HUJDEHQ�

VLFK�MHGRFK�QLFKW�XQG�VRPLW�JLQJ�PDQ�HUQHXW�DOV�YHUGLHQWHU�9HUOLHUHU�YRP�

3ODW]� 







6SLHOSODQ����0DQQVFKDIW�9RUUXQGH 

�ĂƚƵŵ ^ƉŝĞů
ƚĂŐ ,Ğŝŵ 'ĂƐƚ �ƌŐĞďŶŝƐ 

Ϯϵ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϴ�ϭϳ͗ϬϬ ϭ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// dƵ^�,ŝƌƐƚĞŝŶ Ϯ ͗ ϭϬ 

Ϭϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϵ͗ϬϬ Ϯ͘ ^'��ŽƐƚĂůƐĞĞ�// dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ϯ ͗ ϯ 

Ϭϱ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϯ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// sĨZ�KƚǌĞŶŚĂƵƐĞŶ Ϭ ͗ ϲ 

ϭϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϴ͗ϬϬ ϰ͘ ^s�,ŽĨĞůĚ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ϭ ͗ ϰ 

ϭϵ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϱ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^'�WĞƚĞƌďĞƌŐ Ϯ ͗ ϳ 

Ϯϲ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϲ͘ ^'�EĂŚĞ�// dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ϳ ͗ ϭ 

ϬϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϳ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^s�&ƵƌƐĐŚǁĞŝůĞƌ Ϯ ͗ ϱ 

Ϭϵ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϴ͘ ^s�DŽƐďĞƌŐ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// Ϭ ͗ Ϭ 

ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϵ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^s��ƐǁĞŝůĞƌ-�ŝƚǌǁĞŝůĞƌ ϱ ͗ Ϭ 

Ϯϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϬ͘ ^&��ŝǁĞŝůĞƌ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ϲ ͗ Ϭ 

ϯϬ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϭ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^s�mďĞƌƌŽƚŚ�// ϱ ͗ ϱ 

Ϭϯ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϮ͘ &��&ƌĞŝƐĞŶ�// dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// Ϯ ͗ Ϭ 

Ϭϳ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϳ͗ϬϬ ϭϯ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^ƉǀŐŐ͘�^ƂƚĞƌŶ  ͗  

ϭϰ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϰ͘ ^&�'ƺĚĞƐǁĞŝůĞƌ�// dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�//  ͗  

Ϯϭ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϱ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// d^s�^ŽƚǌǁĞŝůĞƌ  ͗  

Ϯϴ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϯ͗ϭϱ ϭϲ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�// ^'�,ĂƵƉĞƌƐǁĞŝůĞƌͬ
ZĞŝƚƐĐŚ͘  ͗  

Ϭϰ͘ϭϭ͘ϮϬϭϴ�ϭϰ͗ϯϬ ϭϳ͘ ^s�'ĞŚǁĞŝůĞƌ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ�//  ͗  

.UHLVOLJD�$�1DKH 
����0DQQVFKDIW� 

����6SLHOWDJ 

7DEHOOH�.UHLVOLJD�$�1DKH 

6D����������������� )&�)UHLVHQ�,, -���*�GHVZHLOHU�,, � 

6D����������������� 6*�%RVWDOVHH�,, -���69�)XUVFKZHLOHU � 

6R����������������� 6*�1DKH�,, -���9I5�2W]HQKDXVHQ � 

6R����������������� 6RW]ZHLOHU -���69�hEHUURWK�,, � 

6R����������������� 69�+RIHOG -���6*�3HWHUEHUJ � 

6R����������������� 6)�(LZHLOHU -���+DXSHUVZ� � 

6R����������������� 69�*HKZHLOHU -���$VZHLOHU � 

6R����������������� 0RVEHUJ-5� -���7X6�+LUVWHLQ � 

6R����������������� 1RKIHOGHQ�,, -���6SYJJ��6|WHUQ � 

3O� 9HUHLQ 6S� 6 8 1 7RUH 'LI
I� 3X� 

�� 6*�3HWHUEHUJ �� �� � � �� � � �� �� 
�� 6*�1DKH�,, �� �� � � �� � �� �� �� 
�� 769�6RW]ZHLOHU-%HUJZHLOHU �� �� � � �� � � �� �� 
�� 9I5�2W]HQKDXVHQ �� � � � �� � � �� �� 
�� 7X6�+LUVWHLQ �� � � � �� � �� �� �� 
�� )&�)UHLVHQ�,, �� � � � �� � �� �� �� 
�� 69�)XUVFKZHLOHU �� � � � �� � �� �� �� 
�� 6)�(LZHLOHU �� � � � �� � �� �� �� 
�� 6*�%RVWDOVHH�,, �� � � � �� � �� �� �� 
��� 69�0RVEHUJ-5LFKZHLOHU �� � � � �� � �� -�� �� 
��� 69�hEHUURWK�,, �� � � � �� � �� -�� �� 
��� 7X6�1RKIHOGHQ�,, �� � � � �� � �� -�� � 
��� 6SYJJ��6|WHUQ �� � � � �� � �� -�� � 
��� 69�*HKZHLOHU �� � � � �� � �� -�� � 
��� 6*�+DXSHUVZHLOHU �� � � � �� � �� -�� � 
��� 6)�*�GHVZHLOHU�,, �� � � �� �� � �� -�� � 
��� 69�$VZHLOHU-(LW]ZHLOHU �� � � �� �� � ��� -�� � 
��� 69�+RIHOG �� � � �� �� � �� -�� � 



7RUVFK�W]HQOLVWH�7X6�,QWHUQ 

dŽƌƐĐŚƺƚǌĞŶ /͘ //͘ WŽŬĂů 'ĞƐĂŵƚ 
:ĂŶŶŝƐ�tŝĞĚĞƌ ϲ  Ϯ ϴ 
>ĞŽŶ��ŝĞŚů ϰ  ϰ ϴ 
:ĂŶŶŝĐŬ�^ĐŚǁĞŝŐ  ϱ  ϱ 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�,ŽƌƌĂƐ ϰ   ϰ 
dŽďŝĂƐ�,ĂƐƐĚĞŶƚĞƵĨĞů ϯ  ϭ ϰ 
tĂůĞĞĚ�DŽŚĂŵŵĂĚ  ϰ  ϰ 
&ƌĞĚĞƌŝŬ�^ƚĂƵĚƚ Ϯ  ϭ ϯ 
ZĞĐĂŶ�<Ƶƌƚ  ϯ  ϯ 
dŽďŝĂƐ��ŵŵĞƌŝĐŚ ϭ ϭ  Ϯ 
dŝŵŵ�'ĞƌŵĂŶŶ  Ϯ  Ϯ 
�ŶĚƌĞ�>ĂŶŐ  Ϯ  Ϯ 
dŽďŝĂƐ��ĂůƚĞƐ  Ϯ  Ϯ 
�ŶĚǇ��ŶĚĞƌůŝŶ  Ϯ  Ϯ 
:ŽŶĂƐ��ŽĐŬ  ϭ ϭ Ϯ 
&ĂďŝĂŶ�^ĐŚŽůůĞƌ ϭ   ϭ 
WŚŝůŝƉƉ�,ƵƐĞ  ϭ  ϭ 
�ĂŶŝĞů�,ĂƌƚŵĂŶŶ  ϭ  ϭ 
�ƌŝŬ�>Ƶƚǌ   ϭ ϭ 
     
     

     

'ĞƐĂŵƚ Ϯϭ Ϯϰ ϭϬ ϱϱ 

 6SLHOSODQ����0DQQVFKDIW�9RUUXQGH 

�ĂƚƵŵ ^ƉŝĞů ,Ğŝŵ 'ĂƐƚ �ƌŐĞďŶŝƐ 

Ϭϱ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ,ŝƌǌǁĞŝůĞƌ-
tĞůƐĐŚďĂĐŚ Ϯ ͗ Ϭ 

ϭϮ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ Ϯ͘ ^s�,Žůǌ-tĂŚůƐĐŚŝĞĚ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ϯ ͗ ϰ 

ϭϵ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϯ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ 
^'��ŝƌŵŝŶŐĞŶ-
�ĞƌƐĐŚǁĞŝůĞƌ ϲ ͗ Ϯ 

ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϵ͗ϬϬ ϰ͘ ^'�EĂŚĞ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ  ͗  

ϬϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϱ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ^s�tƵƐƚǁĞŝůĞƌ ϯ ͗ Ϭ 

Ϭϵ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϲ͘ &��,ĞƌƚŚĂ�tŝĞƐďĂĐŚ�
// dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ϰ ͗ Ϯ 

ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϳ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ^'�>ĞďĂĐŚ-
>ĂŶĚƐǁĞŝůĞƌ�// 

Ϯ ͗ ϰ 

Ϯϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϴ͘ ^s�,ƺƫŐǁĞŝůĞƌ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ϭ ͗ Ϯ 

ϯϬ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϵ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ^s�mďĞƌƌŽƚŚ Ϭ ͗ Ϯ 

Ϭϯ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭϬ͘ ^'�^ĐŚŝīǁ͘->ĂŶĚƐǁ͘-
ZĞĚ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ Ϯ ͗ Ϭ 

Ϭϳ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭϭ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ &��hĐŚƚĞůĨĂŶŐĞŶ  ͗  

ϭϰ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭϮ͘ ^&�'ƺĚĞƐǁĞŝůĞƌ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ  ͗  

Ϯϭ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭϯ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ sĨ>�WƌŝŵƐƚĂů�//  ͗  

Ϯϴ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�ϭϱ͗ϬϬ ϭϰ͘ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ ^'�^ĂƵďĂĐŚ  ͗  

Ϭϰ͘ϭϭ͘ϮϬϭϴ�ϭϰ͗ϯϬ ϭϱ͘ ^��tĞŵŵĞƚƐǁĞŝůĞƌ dƵ^�EŽŚĨĞůĚĞŶ  ͗  









����1LHGHUODJH�JHJHQ�6SLW]HQUHLWHU���� 

$P�6RQQWDJ�ZDU�PLW�GHP�69�hEHUURWK�GHU�6SLW]HQUHLWHU�]X�*DVW�LQ�1RKIHOGHQ��'LH�

9RU]HLFKHQ�I�U�GDV�6SLHO�ZDUHQ�OHLGHU�ZHQLJ�HUIUHXOLFK��'LH�RKQHKLQ�VFKRQ�ODQJH�

9HUOHW]WHQOLVWH�ZDU�VFKRQ�ZLHGHU�OlQJHU�JHZRUGHQ�XQG�PDQ�PXVVWH�DXI�JDQ]H���

6WDPPVSLHOHU�YHU]LFKWHQ��'LH�0DQQVFKDIW�ZXUGH�DOVR�JDQ]�VFK|Q�XPJHEDXW�XQG�VR�

NDP�HV�DXFK�]X�HLQLJHQ�hEHUUDVFKXQJHQ�LQ�GHU�6WDUWHOI� 

/RJLVFKHUZHLVH�YHUVXFKWH�PDQ�GHVKDOE�HUVW�HLQPDO�GHIHQVLY�JXW�]X�VWHKHQ�XQG�JHJH�

EHQHQIDOOV�DXI�.RQWHU�]X�ODXHUQ��'LH�*lVWH�KDWWHQ�VRPLW�PHKU�6SLHODQWHLOH��MHGRFK�

YHUVXFKWHQ�6LH�HV�KDXSWVlFKOLFK��EHU�ODQJH�%lOOH�XQG�ZDUHQ�LPPHU�ZLHGHU�QDFK�

6WDQGDUGV�JHIlKUOLFK��1DFK�HLQHU�(FNH�PXVVWH�PDQ�VFKRQ�LQ�GHU�����0LQXWH�GDV�����

KLQQHKPHQ��8QVHUHU�0DQQVFKDIW�IHKOWH�LP�=ZHLNDPSI�GLH�OHW]WH�.RQVHTXHQ]�XQG�HV�

IHKOWH�ZDKUVFKHLQOLFK�DXFK�GHU�*ODXEH�GLHVHV�6SLHO�PLW�HLQHU�VWDUN�HUVDW]JHVFKZlFK�

WHQ�(OI�]X�JHZLQQHQ��,Q�GHU�2IIHQVLYH�JLQJ�LQ�GHU�HUVWHQ�+DOE]HLW�VHKU�ZHQLJ��/HGLJ�

OLFK�QDFK�HLQHP�)UHLVWR��NRQQWH�PDQ�LP�$QVDW]�HWZDV�*HIDKU�DXVVWUDKOHQ�� 

,Q�GHU�]ZHLWHQ�+DOE]HLW�YHUVXFKWH�XQVHUH�0DQQVFKDIW�PHKU�XQG�PHKU�GDV�6SLHO�

VHOEVW�]X�JHVWDOWHQ��-HGRFK�PXVVWH�PDQ��ZLH�DXFK�VFKRQ�LQ�GHU�HUVWHQ�+DOE]HLW��HLQ�

IU�KHV�*HJHQWRU�KLQQHKPHQ��(V�ZDU�HLQ�YHUPHLGEDUHU�*HJHQWUHIIHU��GHQQ�PDQ�KlWWH�

GHQ�ODQJHQ�%DOO�GHV�*HJQHUV�JOHLFK�]ZHLPDO�NOlUHQ�N|QQHQ��,P�$QVFKOXVV�KDWWH�PDQ�

VHOEVW�GDQQ�QRFK�GLH�&KDQFH�DXI�GHQ�$QVFKOXVVWUHIIHU��NRQQWH�GLHVH�DEHU�OHLGHU�QLFKW�

YHUZHUWHQ��$E�GD�DQ�KDWWH�GDV�6SLHO�OHLGHU�NDXP�QRFK�+LJKOLJKWV�]X�ELHWHQ��'HU�*HJ�

QHU�PXVVWH�QLFKWV�PHKU�ULVNLHUHQ�XQG�XQVHUH�0DQQVFKDIW�ZDU�]X�XQJHIlKUOLFK��6RPLW�

PXVVWH�PDQ�VLFK�LQ�HLQHP�Pl�LJHQ�6SLHO�GHP�6SLW]HQUHLWHU�YHUGLHQW�PLW�����JHVFKOD�

JHQ�JHEHQ� 

'LH�JH]HLJWH�/HLVWXQJ�ZDU�DQ�GLHVHP�7DJ�HLQIDFK�QLFKW�DXVUHLFKHQG��XP�LQ�GLHVHU�

%HVHW]XQJ�GHQ�7DEHOOHQI�KUHU�]X�VFKODJHQ��'DV�(UJHEQLV�LVW�VLFKHUOLFK�NHLQ�*UXQG�

GLH�.|SIH�KlQJHQ�]X�ODVVHQ��GHQQ�VFKRQ�DP�0LWWZRFK�KDW�PDQ�HUQHXW�GLH�&KDQFH�

DXI���3XQNWH 

 

6SLHOEHULFKWH����0DQQVFKDIW 

*HJHQ�GLH�=ZHLWYHUWUHWXQJ�GHV�)&�)UHLVHQ�EHJDQQ�XQVHUH�]ZHLWH�

0DQQVFKDIW�HUQHXW�PLW�HLQHP�$EZHKUULHJHO��XP�HLQHP�IU�KHQ�5�FN�

VWDQG�YRU]XEHXJHQ� 

'LHV�JHODQJ�LQ�GHU�$QIDQJVSKDVH�DXFK�VHKU�JXW�ELV�PDO�ZLHGHU�HLQ�

6RQQWDJVVFKXVV�]XP�5�FNVWDQG�I�KUWH��������'HU�%DOOI�KUHQGH�6SLHOHU�

ZXUGH�LQ�GHU�0LWWH�XQVHUHU��EHUKDXSW�QLFKW�JHVW|UW��NRQQWH�0D��QHK�

PHQ�XQG�YHUVHQNWH�GHQ�%DOO�SHU�&KLS��EHU�XQVHUHQ�.HHSHU�KLQZHJ�LP�

7RU��$OOHUGLQJV�PXVV�PDQ�DXFK�VDJHQ��GDVV�XQVHU�7RUZDUW�HWZDV�]X�

ZHLW�YRU�GHP�7RU�VWDQG��1LFKWVGHVWRWURW]�NlPSIWHQ�ZLU�ZHLWHU�XQG�

NRQQWHQ�XQV�HLQLJH�JXWH�7RUFKDQFHQ�KHUDXVVSLHOHQ��ZHOFKH�OHLGHU�ZLH�

VR�RIW�OLHJHQ�JHODVVHQ�ZXUGHQ��0LW�GHP�����JLQJ�HV�DXFK�LQ�GLH�+DOE�

]HLW� 

'LH�]ZHLWH�+lOIWH�ZDU�HLQ�RIIHQHU�6FKODJDEWDXVFK�PLW�JXWHQ�6]HQHQ�

DXI�EHLGHQ�6HLWHQ��ZHOFKH�]X�NHLQHP�7RU�I�KUWHQ��8QVHUH�EHLGHQ�EHV�

WHQ�&KDQFHQ��HLQ�.RSIEDOO�DQ�GHQ�3IRVWHQ�XQG�HLQH���JHJHQ���6LWXDWLRQ�

JHJHQ�GHQ�7RUPDQQ��EOLHEHQ�OHLGHU�XQJHQXW]W��,Q�GHU�����0LQXWH�GDQQ�

GLH�9RUHQWVFKHLGXQJ��'HU�%DOO�NRQQWH�DXI�XQVHUHQ�OLQNHQ�$EZHKUVHLWH�

QLFKW�JHNOlUW�ZHUGHQ��LQ�GHU�0LWWH�NRQQWH�3KLOLSS�Ä+DVH��GHQ�HUVWHQ�

9HUVXFK�QRFK�DEZHKUHQ��XQVHU�7RUZDUW�ZDU�GDQQ�EHLP��1DFKVFKXVV�

FKDQFHQORV��,P�$QVFKOXVV�KDWWH�5HFDQ�.XUW�QRFK�HLQH�JUR�H�&KDQFH�

DXI�GHQ�$QVFKOXVVWUHIIHU��NRQQWH�GDV���JHJHQ���PLW�GHP�7RUZDUW�DEHU�

QLFKW�I�U�VLFK�HQWVFKHLGHQ�� 

 

6RPLW�JLQJ�GDV�6SLHO�OHLGHU�QDFK�JXWHU�NlPSIHULVFKHU�/HLVWXQJ�����YHU�

ORUHQ 



5�FNEOLFN����6SLHOWDJ�/DQGHVOLJD�1RUG 

5�FNEOLFN�����6SLHOWDJ�/DQGHVOLJD�1RUG 

'L�����������������6*�/HEDFK-/DQGV����,, -���9I/�3ULPVWDO�,, ����� 

0L�������������������������������6*�6DXEDFK -���:LHVEDFK�,, ����� 

0L�������������������������������69�hEHUURWK -���)&�8FKWHOIDQJHQ ����� 

0L��������������������������6)�*�GHVZHLOHU -���+�WWLJZHLOHU ����� 

0L����������������������������69�:XVWZHLOHU -���:HPPHWVZHLO� ����� 

0L����������������������6*�6FKLIIZ�-/DQ��� -���7X6�1RKIHOGHQ ����� 

0L������������������������������'LUPLQJHQ-%� -���+RO]-:DKOVFK ����� 

0L�������������������������������+LU]ZHLOHU-: -���6*�1DKH ����� 

6R����������������� 7X6�1RKIHOGHQ -���69�hEHUURWK ����� 

6R����������������� +�WWLJZHLOHU -���6*�6FKLIIZ�-/DQ��� ����� 

6R����������������� :HPPHWVZHLO� -���'LUPLQJHQ-%� ����� 

6R����������������� 9I/�3ULPVWDO�,, -���69�:XVWZHLOHU ����� 

6R����������������� 6*�1DKH -���6*�6DXEDFK ����� 

6R����������������� )&�8FKWHOIDQJHQ -���6*�/HEDFK-/DQGV ����� 

6R����������������� +RO]-:DKOVFK -���+LU]ZHLOHU-: ����� 

6R����������������� :LHVEDFK�,, -���6)�*�GHVZHLOHU ����� 

5�FNEOLFN�����6SLHOWDJ�.UHLVOLJD�$�1DKH 

5�FNEOLFN�����6SLHOWDJ�.UHLVOLJD�$�1DKH 

0L����������������������������69�hEHUURWK�,, -���6SYJJ��6|WHUQ����������������� 

0L����������������������������*�GHVZHLOHU�,, -���6)�(LZHLOHU���������������������� 

0L������������������������������)&�)UHLVHQ�,, -���1RKIHOGHQ�,,��������������������� 

0L�������������������������69�)XUVFKZHLOHU -���69�*HKZHLOHU������������������ 
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