
,ŽŵƂŽƉĂƚŚŝƐĐŚĞƌ�&ƌĂŐĞďŽŐĞŶ�

WĞƌƐŽŶĂůŝĞŶ͗�

EĂŵĞ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�sŽƌŶĂŵĞ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

^ƚƌĂƐƐĞ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�W>��ͬ�tŽŚŶŽƌƚ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

dĞů͘�W͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�dĞů͘�'͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

�ĞƌƵĨ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ͲDĂŝů͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

'Ğď͘��ĂƚƵŵ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�'Ğď͘��Ğŝƚ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

'Ğď͘�Kƌƚ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŝǀŝůƐƚĂŶĚ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

'ƌƂƐƐĞ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�'ĞǁŝĐŚƚ͗�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͙ ͘͘�

>ŝĞďĞ�WĂƚŝĞŶƚŝŶ�ͬ�>ŝĞďĞƌ�WĂƚŝĞŶƚ��

^ŝĞ�ƐŝŶĚ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ŚŽŵƂŽƉĂƚŚŝƐĐŚĞŶ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ĚĂƐƐ�ĂůƐ��ĂƐŝƐ�ĞŝŶĞ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŐƌƵŶĚůĂŐĞ�ŐĞƐĐŚĂĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�

�ŝĞ�,ŽŵƂŽƉĂƚŚŝĞ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ƐĂŶĨƚĞ�,ĞŝůŵĞƚŚŽĚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ĚŝĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĂůƐ�'ĂŶǌĞƐ�ŝŵ�
sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ƐƚĞŚĞŶ͘��ŝĞ�,ŽŵƂŽƉĂƚŚŝŶ�ǀĞƌƐƵĐŚƚ�ďĞŝ�ũĞĚĞŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚĂƐ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͕�
ĚĞƐƐĞŶ�^ǇŵƉƚŽŵĞ�ĚĞŶ�ĂƵĨĨĂůůĞŶĚĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǌĞŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�WĞƌƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƐ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�Ăŵ�
ćŚŶůŝĐŚƐƚĞŶ�ŝƐƚ͘��

�ďůĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ��ŶĂŵŶĞƐĞ�;^ǇŵƉƚŽŵĞƌĨĂƐƐƵŶŐͿ͗��
tĞŶŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�dĞƌŵŝŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ͘��
tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚƐ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĂůůĞƐ�ĞƌǌćŚůĞŶ͕�ǁĂƐ�^ŝĞ�ďĞƐĐŚćĨƚŝŐƚ͘�&ƌĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�/ŚŶĞŶ�ǌƵ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�
ƐŝŶĚ͕�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ƵŶďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ůĂƐƐĞŶ͘��ŝŶĞ��ŶĂŵŶĞƐĞ�ĚĂƵĞƌƚ�ĐĂ͘�ĞŝŶ�ďŝƐ�ǌǁĞŝ�^ƚƵŶĚĞŶ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�
�ƵƐǁĂŚů�ĚĞƐ�DŝƚƚĞůƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ϯϬ�DŝŶƵƚĞŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵŶĚĞ�ǁćŚƌĞŶĚ��ďǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ĚĞƐ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�
ĂƵĨŐĞǁĞŶĚĞƚ͘��

<ŽƐƚĞŶ͗�
&ƺƌ�ĞŝŶĞ�^ƚƵŶĚĞ�ǁĞƌĚĞŶ��,&�ϭϯϬ͘ϬϬ�ǀĞƌƌĞĐŚŶĞƚ͘��Ƶŵ�dĞŝů�ďŝŶ�ŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�<ƌĂŶŬĞŶŬĂƐƐĞŶ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚ�
;�ƵƐĂƚǌǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐͿ͘��ŝƚƚĞ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�/ŚƌĞƌ�<ĂƐƐĞ͘�tĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�<ƌĂŶŬĞŶŬĂƐƐĞ�
ĂďƌĞĐŚŶĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞŶ�EŽƚůĂŐĞ�ďĞĨŝŶĚĞƚ͕�ŬĂŶŶ�ĂƵĨ��ŶĨƌĂŐĞ�ĞŝŶĞ��ƌŵćƐƐŝŐƵŶŐ�
ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ͘�

&ŽůŐĞƚĞƌŵŝŶ�;&ŽůůŽǁͲƵƉͿ͗�
hŵ�ĞŝŶƐĐŚćƚǌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ�DŝƚƚĞůŐĂďĞ�ďĞǁŝƌŬƚ�ŚĂƚ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�dĞƌŵŝŶ�ƐĞŚƌ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͘�/ŵ�
sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǌƵŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĞƌŵŝŶ͕�ĚĞƌ�ĞŝŶ�ďŝƐ�ǌǁĞŝ�^ƚƵŶĚĞŶ�ďĞŶƂƚŝŐƚ͕�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞ��ĞƐƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ŬƺƌǌĞƌ͘

&ƌĂŐĞďŽŐĞŶ͗�
�ĞŶ�ĂƵƐŐĞĨƺůůƚĞŶ�&ƌĂŐĞďŽŐĞŶ�ďŝƚƚĞ�ǌƵŵ��ƌƐƚŐĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͕�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞ�<ŽƉŝĞ�ĚĞƐ�/ŵƉĨĂƵƐͲ
ǁĞŝƐĞƐ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�&ŽƚŽ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ͘�

�ŚƌŝƐƚŝŶĞ�,ƵŶŬĞůĞƌ�ͮ �ŽƌĨƐƚƌĂƐƐĞ�Ϯϳ�ͮ�ϯϲϱϮ�,ŝůƚĞƌĨŝŶŐĞŶ�ͮ dĞů͘�Ϭϳϵ�Ϯϰϱ�ϱϬ�Ϯϱ�ͮ Đ͘ŚƵŶŬĞůĞƌΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�

ǁǁǁ͘ŚŽŵƂŽƉĂƚŚŝĞͲŚƵŶŬĞůĞƌ͘ĐŚ



�ŝŐĞŶĞ�<ƌĂŶŬĞŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗�
tĞůĐŚĞƐ�ƐŝŶĚ�ŝŵ�DŽŵĞŶƚ�/ŚƌĞ�,ĂƵƉƚďĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ͗�

�ŶĚĞƌĞ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ͗��

tĞůĐŚĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ďĞŶƵƚǌĞŶ�^ŝĞ�ŐĞŐĞŶǁćƌƚŝŐ�ŽĚĞƌ�ŶĂŚŵĞŶ�^ŝĞ�ƺďĞƌ�ůćŶŐĞƌĞ��Ğŝƚ�ĞŝŶ͍��
�ƵĐŚ�,ŽƌŵŽŶĞ͕�ƉĨůĂŶǌůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŚŽŵƂŽƉĂƚŚŝƐĐŚĞ�,ĞŝůŵŝƚƚĞů͕�dĞĞƐ͕�sŝƚĂŵŝŶƉŝůůĞŶ�ƵƐǁ͘�ĂƵĨĨƺŚƌĞŶ͘�

DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ� �ŽƐŝĞƌƵŶŐ� 'ƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ŝŶŶĂŚŵĞ� ^Ğŝƚ�ǁĂŶŶ�ͬ�ďŝƐ�ǁĂŶŶ�

>ĂƵĨĞŶĚĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ͗�
tĂƌĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϲ�DŽŶĂƚĞ�ŝŶ�ćƌǌƚůŝĐŚĞƌ�ͬ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ͍�

�ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŐƌƵŶĚ� EĂŵĞ�ĚĞƐ��ƌǌƚĞƐ�ͬ�dŚĞƌĂƉĞƵƚĞŶ�



�ŝŐĞŶĞ�<ƌĂŶŬĞŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗�
�ŝƚƚĞ�ƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ĞŝƚƐƚƌĂŚů�ŝŶ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ�ĂůůĞ�ũĞŵĂůƐ�ĚƵƌĐŚŐĞŵĂĐŚƚĞŶ�
<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ͕��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ͕�'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚĞŶ͕�hŶĨćůůĞ�ƵŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĞŶ�ĞŝŶ͘��ŝŶŝŐĞ��ĞŝƐƉŝĞůĞ�ĚĂǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ�
^ŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ůŝŶŬĞŶ�^ƉĂůƚĞ͘��

�ĞŝƚƐƚƌĂŚů͗���ŝƚƚĞ�ǌƵ�ũĞĚĞŵ��ƌĞŝŐŶŝƐ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞƐǌĂŚů�ĂŶĨƺŐĞŶ�

�� � � � � � �����Ϭ�:ĂŚƌĞ�с�'ĞďƵƌƚ�����������������

%(,63,(/(��
.LQGKHLW�
6FKZDQJHUVFKDIW��*HEXUW��+�IWG\VSODVLH��
7ULFKWHU���+�KQHUEUXVW��:DFKVWXPVVFKPHU]HQ��
.ROLNHQ��(UQlKUXQJVVW|UXQJHQ��5DFKLWLV��
(QWZLFNOXQJVVW|UXQJHQ��6FKLHOHQ��6WRWWHUQ��
%HWWQlVVHQ��1DVHQEOXWHQ��1lJHONDXHQ��HWF��

.LQGHU��XQG�,QIHNWLRQVNUDQNKHLWHQ��
0DVHUQ��0XPSV��5|WHOQ��:LQGSRFNHQ��
.HXFKKXVWHQ��6FKDUODFK��3IHLIIHUVFKHV�
'U�VHQILHEHU��'LSKWKHULH��$QJLQD��
.LQGHUOlKPXQJ��3RFNHQ��0DODULD��
7URSHQNUDQNKHLWHQ� 3DUDVLWHQ��:�UPHU��
=HFNHQELVVH��*HOEVXFKW��%URQFKLWLV��/XQJHQ���
5LSSHQIHOOHQW]�QGXQJHQ��7XEHUNXORVH��
*HVFKOHFKWVNUDQNKHLWHQ��6\SKLOLV��7ULSSHU��
7ULFKRPRQDGHQ���6FKHLGHQSLO]��1LHUHQ���
%ODVHQHQW]�QGXQJHQ��6WLUQ���.LHIHUK|KOHQ�
HQW]�QGXQJHQ��0LWWHORKUHQW]�QGXQJHQ��
+LUQKDXWHQW]�QGXQJHQ��/\PSKNQRWHQ�
VFKZHOOXQJHQ��HWF��

+DXW�
:DU]HQ��.RQG\ORPH��(N]HPH��3VRULDVLV��
1HXURGHUPLWLV��$NQH��)XUXQNHO��+HUSHV��
*�UWHOURVH��.UlW]H��/lXVH��0LOFKVFKRUI��$SKWKHQ��
*HVFKZ�UH��3LO]HUNUDQNXQJHQ��HWF��

8QIlOOH��9HUOHW]XQJHQ��2SHUDWLRQHQ��
3ODVWLVFKH�&KLUXUJLH��0XWWHUPDO���
:DU]HQHQWIHUQXQJHQ��.UDPSIDGHUQ��%OLQGGDUP��
0DQGHOQ��9HUEUHQQXQJHQ��6FKRFN��
.QRFKHQEU�FKH��*HKLUQHUVFK�WWHUXQJHQ��HWF��

$OOJHPHLQH�.UDQNKHLWHQ��
.UHEV��+HU]NUDQNKHLWHQ��*HIlVVNUDQNKHLWHQ��
%OXWKRFKGUXFN��6FKODJDQIDOO��$VWKPD��$OOHUJLHQ��
=XFNHUNUDQNKHLW��5KHXPDWLVPXV��*LFKW��
$UWKURVH��6WHLQH��*DOOH�RGHU�1LHUH���
/HEHUNUDQNKHLWHQ��0DJHQJHVFKZ�UH��
0HQVWUXDWLRQVVW|UXQJHQ��0\RPH��
6FKLOGGU�VHQIHKOIXQNWLRQHQ��(SLOHSVLH��0XOWLSOH�
6NOHURVH��3DUNLQVRQ��/lKPXQJHQ��0DODULD��HWF���

$OOJHPHLQHV��
6FKZDQJHUVFKDIWHQ��$EWUHLEXQJHQ��
)HKOJHEXUWHQ��.OLPDNWHULXP��VH[XHOOHU�
0LVVEUDXFK��$ONRKROLVPXV��6�FKWH��*HLVWHV��XQG�
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