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LUFTCHEMISCHE MESSUNGEN AM SONNBLICK:
DER OSTERREICHISCHE BEITRAG ZUM
GLOBAL ATMOSPHERE WATCH PROGRAMM DER WMO

August Kaiser, Rita Nemeth, ZAMG Wien

1. Einleitung

Global Atmosphere Watch (GAW) ist ein Programm der World Meteorological Organiza-
tion (WMO) mit dem Ziel, langfristig meteorologische und umweltrelevante Parameter an
HLHintergrundmefstellen“ fern ab von anthropogenen Emissionsquellen zu messen. Die
Messungen sollen der Uberwachung der chemischen Zusammensetzung der Atmosphire
und als ,Friihwarnsystem (frithe Erkennung von Verianderungen) dienen.

Auch an Hintergrundstationen sind umweltrelevante Messungen jedoch nicht véllig frei
von unerwiinschten Einfliissen, sie bediirfen daher einer Interpretation: In Mace Head,
Irland, als Beispiel fiir eine Kiistenstation, werden Trajektorien benutzt, um die Herkunft
der Luftmassen (vom Atlantik oder vom Europiischen Kontinent) zu Kklassifizieren
(Derwent et al., 1998). An Gebirgsstationen werden vielfach Luftmassen, die von der
Grundschicht beeinfluflt sind, unterschieden von solchen, die reprisentativ fiir die freie
Troposphire sind; als Kriterien werden Trajektorien, Windrichtung (Hangab- oder
Hangaufwind), Luftfeuchte, Lage von Inversionen oder Tracersubstanzen verwendet
(Mauna Loa: Ridley et al., 1992, Carroll et al., 1992). Schmitt et al., 1988, benutzen die
Streuung der luftchemischen Parameter als Maf fiir ihre Reprdsentanz fiir die Station
Izana, Teneriffa.

Wesentlich komplexer als an den genannten Stationen an Kiisten oder auf Inseln sind
die Verhiltnisse im Alpenraum inmitten eines dicht besiedelten und emissionsreichen
Kontinents und beeinflult von einer Vielzahl meteorologischer Prozesse, die belastete Luft
zu den Stationen fithren kénnen. Die Wetterdienste und Umweltbundesamter (bzw. die
Eidgenossische Materialpriifungs- und Forschunganstalt) aus Deutschland, Osterreich und
der Schweiz haben daher eine Zusammenarbeit initiiert, in der fiir die Stationen Zug-
spitze/HohenpeiBlenberg (2963 m bzw. 986 m), Sonnblick (3106 m) und Jungfraujoch
(3580 m) gemeinsam Methoden fiir die ,Datenfilterung® erarbeitet werden (GAW-DACH
Kooperation). Diese Zusammenarbeit baut direkt auf Ergebnissen von ALPTRAC auf, wo
ebenfalls Schadstofftransporte in die Alpen untersucht wurden (z.B. Tscherwenka et al.,
1998, Seibert et al., 1998, Pichlmayer et al., 1998). Im ersten Projektabschnitt wurden von
den jeweiligen Stationsbetreibern zunichst stationsspezifische Filter entwickelt. Anhand
von Episodenstudien wird im Folgenden ein Uberblick iiber die Schadstoffbelastung am
Sonnblick gegeben, und erste Entwiirfe der ,Datenfilterung” werden kurz vorgestellt
(genauere Informationen dazu finden sich in Kaiser et al., 1999 und Fricke et al., 2000).
Das Hauptinteresse dieser Arbeit gilt den statistischen Trajektorienanalysen.

Am o6sterreichischen GAW Programm sind das Umweltbundesamt (Ozon, Stickoxide,
Kohlenmonoxid und Kohlendioxid), das Institut fiir Analytische Chemie der TU Wien
(Niederschlagschemie), das Institut fiir Meteorologie und Physik der Universitat fiir
Bodenkultur (Gesamtozon und UV-B) und die Zentralanstalt fiir Meteorologie und Geody-
namik (meteorologische Messungen und wissenschaftliche Auswertung) beteiligt. Ausge-
wertet wurde die Periode von 1. Janner 1993 bis 30. April 1998. Kohlenmonoxid- und
-dioxidmessungen liegen ab Mai 1996, Stickstoffmonoxid- und Stickstoffdioxidmessungen
nur fir den Zeitraum von November 1993 bis April 1996 vor.
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Die Stickoxidmessungen am Sonnblick zeigen einen starken Einflu photochemischer
Prozesse: Tagsiiber wird bei Einstrahlung Stickstoffdioxid zu Stickstoffmonoxid (und einem
Sauerstoffatom) aufgespaltet, wodurch die Stickstoffmonoxidkonzentration tagsiiber steigt,
wihrend die Stickstoffdioxidkonzentration zuriickgeht. Die photochemischen Prozesse sind
hier aber nicht von Interesse. Im Folgenden wird daher die Stickoxidkonzentration als
Ganzes (NO,), also die Summe von Stickstoffmonoxid und Stickstoffdioxid, betrachtet.

2. Synoptisch bedingte Vertikaltransporte
2.1 Synoptisch bedingte Hebungen - Transporte aus der Grundschicht

Abbildung 1 enthilt einige ausgewihlte Mefireihen fiir November 1994: Dieser Monat
zeigt drei Episoden mit stark erhéhten Stickoxidkonzentrationen: 10.-12., 17.-20. und 25.-
27. November. Gleichzeitig geht die Ozonkonzentration markant zuriick. Zu allen drei
Episoden herrscht Schlechtwetter: Niederschlag, Nebel (Luftfeuchte nahe 100%, vgl. dazu
Kasper et al., 1998), Nord- und Nordostwind (vgl. dazu Schéner, 1995, Kaiser, 1996, und
Pichlmayer, 1998). Es gibt aber umgekehrt auch Fille mit den typischen Wettererschei-
nungen, an denen keine Episode beobachtet wird (hier z.B. Niederschlag am 7., 14. und 16.
November; auch der Nordostwind hilt nach der Episode vom 27. November noch bis
Monatsende an, die Stickoxidkonzentration ist dann jedoch sehr klein). Auffallend am Ozon
ist zudem, daB3 nach einer Episode mit sehr niedrigen Konzentrationen hiufig abrupt eine
Episode mit recht hohen Werten folgt: Das Ende von Schlechtwetterphasen ist hiufig mit
Absinkvorgiangen verbunden.

Eine genaue Analyse der Episode von 10.-12. November ist in Kaiser et al. (1999) ent-
halten: Ihr ging eine lang andauernde Hochdruckphase mit stabiler Schichtung voraus (seit
Anfang November). In der stabil geschichteten Grundschicht konnten sich offensichtlich
mehrere Tage hindurch Schadstoffe anreichern, wihrend gleichzeitig Ozon abgebaut
wurde. Zum 11. November hin drehte die Stréomung auf Nordost, am 12. erreichte eine
Kaltfront aus Nordost die Alpen; beides bewirkte, dal Luft aus der sehr schadstoffreichen,
aber ozonarmen Grundschicht iiber den Sonnblick gehoben wurde. Die Ursache dieser
Episode ist also die groBridumige synoptische Stromung. Dreidimensionale Trajektorien
konnten diesen Vorgang recht gut erfassen.

Transporte aus der Grundschicht sind wihrend der kalten Jahreszeit ozonarm, weil
dann Ozonabbau iiberwiegt; im Sommer konnen derartige Transporte aber auch ozonreich
sein: Abbildung 2 enthilt monatsweise durchschnittliche Korrelationskoeffizienten fiir
Stickoxide bzw. Kohlenmonoxid mit Ozon. Wihrend der Wintermonate sind die Korrelatio-
nen negativ, d.h. stickoxid- oder kohlenmonoxidreiche Luft ist meist ozonarm; im Sommer
hingegen sind die durchschnittlichen Korrelationskoeffizienten schwach positiv, stickoxid-
und kohlenmonoxidreiche Luft ist dann meist auch ozonreich, offensichtlich eine Wirkung
der photochemischen Ozonbildung.
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Abbildung 2: Korrelationskoeffizienten NO,-O, und CO-O,

2.2 Synoptisch bedingtes Absinken - stratosphérische Intrusionen

Abbildung 3 zeigt wihrend der Nacht von 22. auf 23. April 1998 am Sonnblick eine
Ozonspitze von mehr als 90 ppb; gleichzeitig gehen Relative Feuchte und Temperatur
zuriick, d.h. es mul} eine andere, namlich kiltere und vor allem markant trockenere Luft
herangefiihrt worden sein (in derselben Luftmasse mufl die Relative Feuchte zunehmen,
wenn die Temperatur sinkt!).

Abbildung 4 zeigt dreidimensionale 96-stiindige Riickwéartstrajektorien, wie sie im
Rahmen der DACH-Kooperation vom DWD fiir den Sonnblick berechnet werden (basierend
auf dem Europamodell des DWD, Fay et al., 1995). Dargestellt ist die 700 hPa-Trajektorie
(einem Luftdruck von 700 hPa entspricht im Mittel eine Hohe von rund 3000 m, also unge-
fahr die Hohe des Sonnblicks). Im Prognosemodell des DWD hat das Sonnblickgebiet eine
Hohe von nur rund 2000 m. Vertikalbewegungen, die durch das Uberstrémen der Alpen
erzwungen werden, werden von Trajektorien fiir die Héhe der Modellorographie besser
erfafit als von Trajektorien, die der tastidchlichen Orographie entsprechen (Fricke et al.,,
2000). Die Abbildung enthilt daher auch eine Darstellung der ,Stationstrajektorie®, die die
Hohe des Sonnblicks im Rechenmodell reprisentiert.

Die Stationstrajektorie zeigt, dal erstens ein Transport aus der Grundschicht aus-
zuschlieBen ist (praktisch keine Vertikalbewegung, die Trajektorie hat keinen
Bodenkontakt). Zweitens zeigt die 700 hPa-Trajektorie (allerdings etwas spiter, als es den
Ozonmessungen entspricht) Absinken aus gut 9000 m Héhe. Ozonreiche Luft, die aus sehr
grofler Hohe zum Sonnblick absinkt, diirfte somit die Ursache fiir die Konzentrationsspitze
sein. Sehr niedrige Grauwerte des Wasserdampf-Satellitenbilds und relativ hohe Werte der
aus dem ECMWF-Modell berechneten Isentropen Potentiellen Vorticity bestitigen, daf die

Ozonspitze durch Absinken stratosphidrennaher Luft (,stratosphéirische Intrusion®)
verursacht ist.
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Abbildung 3: MeBreihen 20.-25. April 1998.

An der Zugspitze wird zwar ein Anstieg der Ozonkonzentration, aber keine dhnlich
markante Spitze gemessen. Aus Stohl et al., 1999 (a), (b) und (c), und Steinbrecht et al.,
1999, ist die kleinridumige, ,filament-, bzw. ,laminatartige” Struktur stratosphirischer
Intrusionen bekannt. Tatsdchlich zeigt das Wasserdampf-Satellitenbild ein kleinrdumiges
Feuchteband im Bereich westlich des Sonnblicks; die Zugspitze liegt in diesem Feuchte-
band und wird von der trockenen, absinkenden Luft nicht erreicht.
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2.3 Statistik der synoptischen Transporte

Wie in den Abschnitten 2.1 und 2.2 gezeigt wurde, konnen synoptisch bedingte Trans-
porte aus der Grundschicht, fiir Ozon zudem auch stratosphirische Intrusionen zu Episo-
den mit markant erhohten Schadstoffkonzentrationen fiihren. Von besonderem Interesse
ist nun die Frage, aus welchen Gebieten die belastete Luft kommt bzw. wo die fiir den
Sonblick relevanten Emissionsgebiete liegen.

Die folgenden Abbildungen enthalten Clusteranalysen (statistische Auswertungen) der
fiir Sonnblick berechneten Stationstrajektorien (sie sind fiir eine Diskussion von Transpor-
ten aus der Grundschicht besser geeignet, als die 700 hPa-Trajektorien). Fiir die geografi-
schen Darstellungen wurde ein Gitternetz von 1°gg. Breite und 1,5°gg. Linge gebildet und
fiir jede Trajektorie die Zahl der Stunden ermittelt, mit der sich die Trajektorie in einem
Gitterelement aufhilt, danach die gesamte Stundensumme (fiir alle Trajektorien und
Gitterelemente) gebildet und die Stunden fiir jedes Gitterelement relativ zur Gesamtstun-
densumme berechnet. Man erhilt so ein Ma8} fiir die Haufigkeit, mit der die Strémung aus
einem bestimmten Gebiet den Sonnblick erreicht. Diese Auswertung wurde in Abhingig-
keit von der Héhe der am Sonnblick gemessenen Konzentration durchgefiihrt. Die Trajek-
torien liegen fiir jeweils 0:00 und 12:00 UTC Ankunft am Sonnblick vor. Fiir die folgenden
Statistiken wurden daher aus den Immissionskonzentrationen 12-stiindige Mittelwerte (6
Stunden vor bis 6 Stunden nach Ankunftstermin) berechnet und davon Perzentile
ermittelt.

2.3.1 Ozon

Abbildung 5 gibt ein Beispiel einer Clusteranalyse fiir Ozon. Fiir das Sommerhalbjahr
fallt auf, daf} niedrige Ozonkonzentrationen (kleiner oder gleich dem 25-Perzentil) recht
hiufig verbunden sind mit Stromungen aus West oder Nordwest; bei hohen Ozonkonzen-
trationen (groBer oder gleich dem 75-Perzentil) hingegen kann die Stromung aus allen
moglichen Richtungen kommen, die relativen Verweilzeiten bilden nahezu konzentrische
Kreise um den Sonnblick. Kontrir dazu das Bild im Winterhalbjahr: Hohe Konzentrationen
vor allem bei Stromungen aus West, niedrige Konzentrationen vergleichsweise haufig auch
bei Stromungen aus nérdlichen und siidlichen Richtungen. Stromungslagen aus West
fithren also im Sommer hiufig zu niedrigen, im Winter eher zu hohen Ozonkonzentratio-
nen; hohe Ozonkonzentrationen diirften daher im Winter im wesentlichen auf dynamische
Prozesse zuriickzufiihren sein. Im Sommer diirften hohe Konzentrationen eher bei schwa-
chen Stromungen, also hauptsichlich bei Hochdrucklagen auftreten, ein Hinweis fiir die
Bedeutung der photochemischen Ozonbildung.

Die Unterschiede der Clusteranalysen fiir hohe und niedrige Konzentrationen treten
besser hervor, wenn man die jeweiligen Verweilzeiten relativ zueinander betrachtet, etwa
indem man die Verweilzeiten fiir niedrige Konzentration gleich 100% setzt und relativ dazu
die Verweilzeiten fiir hohe Konzentration berechnet. Man erhilt so die Aussage, um wieviel
hiufiger/seltener die Luft aus einem bestimmten Gebiet antransportiert wird, wenn die
Konzentration hoch ist im Vergleich zu Situationen mit niedriger Konzentration. Eine
derartige Auswertung ist fiir Ozon in Abbildung 6 dargestellt. Auch daraus ist ersichtlich,
daB im Sommer Strémungen aus West und Nordwest meist relativ ozonarm sind. Dies ist
eine Folge relativ geringer photochemischer Ozonproduktion, weil dann meist bewolktes
Wetter vorherrscht.
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Abbildung 5: Relative Verweildauer (% der Stunden) der Trajektorien in Abhingigkeit von der

Ozonkonzentration (Perzentile basierend auf 12-stiindigen Mittelwerten) und der
Jahreszeit. + bezeichnet die Lage des Sonnblicks.

Kroger et al. (1999) konnten zeigen, daf} fiir den Sommer sehr wohl auch eine Ozonpro-
duktion aus den Industriegebieten nérdlich der Alpen nachweisbar ist, wenn man bei
Stromungen aus Nordwest nur wolkenarme Situationen betrachtet. Im Durchschnitt iiber-
wiegen fiir alle West- und Nordwestlagen jedoch niedrige Ozonkonzentrationen. Deutlich
ist aus Abbildung 6 der Beitrag der Po-Ebene an hohen Ozonkonzentrationen im Sommer

ersichtlich: Bei hoher Ozonkonzentration kommt die Luft rund 8 mal hiufiger aus der Po-
Ebene als bei niedriger Ozonkonzentration.

Die entsprechenden Abbildungen fiir das Winterhalbjahr sind vergleichsweise schwer
interpretierbar; offensichtlich diirfte die horizontale Advektion alleine eine eher unterge-
ordnete Rolle spielen. Bemerkenswert erscheint, dal typische winterliche Episoden mit
Transport ozonarmer Luft aus Nord hier nicht zu erkennen sind. Nun sind Stromungen aus
Nordwest relativ hdufig und nicht immer hat die Trajektorie dann Bodenkontakt. Zudem
sind diese Episoden oft nur kurz und werden h#ufig recht abrupt von hohen Ozonspitzen
gefolgt; moglicherweise ist der durch die Trajektorientermine vorgegebene Zeitraum von 12
Stunden zu lange, sodafl derartige Situationen nicht erfat werden kénnen.
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Abbildung 6: Relative Verweildauer (% der Stunden) fiir Situationen mit hohen Ozonkonzentration
(> 75-Perzentil) bezogen auf Situationen mit niedrigen Ozonkonzentrationen (< 25-
Perzentil) und umgekehrt in Abhéngigkeit von der der Jahreszeit.

Zum Studium, aus welcher Héhe die Trajektorien (je nach Immissionskonzentration)
kommen, wurden die Trajektorien zuriickverfolgt und - Stunde fiir Stunde - die Haufigkeit,
mit der sich die Trajektorien in bestimmten Hohenklassen (je 100 m) befinden, ermittelt.
Die Ergebnisse fiir Ozon sind in Abbildung 7 dargestelllt. Sie zeigen generell, daf8 bei nied-
riger Ozonkonzentration die Trajektorien besonders hiufig aus unmittelbar bodennahen
Schichten kommen. Die markantesten Unterschiede sind im Winterhalbjahr zu finden: Bei
hohen Ozonkonzentrationen kommen die Trajektorien hiufig aus relativ groBer Hohe (die
Stationstrajektorie ist fiir das Erfassen von Absinkvorgéingen weniger gut geeignet - hier
gilt das Hauptinteresse aber den Transporten aus der Grundschicht).

Zusammenfassend geben die Ergebnisse der Trajektorienanalysen folgendes Bild fiir
Ozon: Im Sommerhalbjahr zeigt sich die Bedeutung der photochemischen Ozonproduktion,
ozonreiche Luft kommt dann hiufig aus dem Bereich der Po-Ebene. West- und Nordwest-
stromungen sind im Sommer eher ozonarm, da sie meist mit bewélktem Wetter verbunden
sind. Im Winter sind hohe Ozonkonzentrationen im wesentlichen Folge der Dynamik der
Atmosphire: Strémungen aus West, vor allem Absinken aus gréBeren Hohen. Transporte

aus unmittelbar bodennahen Luftschichten sind im allgemeinen eher ozonarm (vor allem
im Winter).
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Abbildung 7:

Hoéhenverteilung der Trajektorien (% der Stunden) in Abhéngigkeit von der Ozonkon-
zentration (Perzentile basierend auf 12-stiindigen Mittelwerten) und der Jahreszeit.
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2.3.2 Stickoxide

Wie den Abbildungen 8 und 9 entnommen werden kann, treten hohe Stickoxidkonzen-
trationen vor allem bei Stromungen aus nérdlicher Richtung und bei Transport aus boden-
nahen Schichten auf: Bei hoher Konzentration kommt die Luft etwa 10mal haufiger aus
dem Bereich nérdlich der Alpen als bei niedriger Konzentration. Bei hoher Konzentration
kommen die Trajektorien aus unmittelbar bodennahen Schichten, besonders eindrucksvoll
im Sommerhalbjahr: Die Durchmischung ist im Sommer im allgemeinen besser als im
Winter; damit stickoxidreiche Luft den Sonnblick dann iiberhaupt erreichen kann, muf} die
Luft offensichtlich iiber ldngere Zeit unmittelbar Bodenkontakt gehabt haben. Umgekehrt
unterschreiten die Trajektorien bei niedriger Stickoxidkonzentration im Winter praktisch
nie eine Hohe von 500 m.

Bemerkenswert erscheint, da3 fiir das Observatorium Jungfraujoch auch Siidstrémun-
gen (F6hn) zu stark erhohten Stickoxidkonzentrationen fithren kénnen (Forrer et al., 1999).
Fir den Sonnblick konnten solche Situationen nicht gefunden werden. Moglicherweise
treten Hebungen schadstoffreicher Luft aus Siid eher bevorzugt im westlichen Bereich der
Alpen auf; méglichwerweise ist auch die Lebensdauer der Stickoxide zu kurz oder die
Durchmischung an den Gebirgen siidlich vom Sonnblick zu stark, sodafl Stickoxide mit
hoher Konzentration von Siiden her den Sonnblick nicht mehr erreichen kénnen (fiir
Kohlenmonoxid, das eine deutlich lingere Lebensdauer als Stickoxide hat, gibt es Hinweise
fur Transporte aus Siid, allerdings waren die Messungen wegen technischer Probleme
leider recht unsicher).

1Nex

gg.Breita

-14 -5 0 3 10 15 20 25
m gg.Lasnge T4 gg.Laenge
Sommerhalbjahr Winterhalbjahr

Abbildung 8: Relative Verweildauer (% der Stunden) fiir Situationen mit hohen Stickoxid-
konzentration (> 75-Perzentil, 460 ppt) bezogen auf Situationen mit niedrigen
Stickoxidkonzentrationen (< 25-Perzentil, 110 ppt) in Abhingigkeit von der
Jahreszeit.
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Abbildung 9: Hoéhenverteilung der Trajektorien (% der Stunden) in Abhéingigkeit von der Stickoxid-
konzentration (Perzentile basierend auf 12-stiindigen Mittelwerten) und der
Jahreszeit.

3. Thermisch bedingte Vertikaltransporte

Erwiarmung der Luft in Bergtilern und an Berghingen infolge der Einstrahlung tags-
uber ist Ursache fiir lokale Windsysteme (Taleinwind und Hangaufwind) und fiir thermi-
sche Konvektion. Thermisch bedingte Vertikaltransporte sind neben den synoptisch
bedingten Hebungen ein weiterer Mechanismus, mit dem Schadstoffe zum Sonnblick
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gelangen kénnen. Sie sind an bestimmte Tageszeiten gebunden und verursachen daher
tageszeitliche Anderungen der Schadstoffkonzentration (jedenfalls solange sie haupt-
sachlich im Nahbereich des Gebirges stattfinden).
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Abbildung 10: MeBreihen Juli 1994
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Abbildung 10 zeigt - beispielhaft fiir Ozon - einige Perioden mit systematischen Tages-
gédngen, insbesondere wihrend der ersten und letzten Tage im Juli 1994: Nachts sind die
Konzentrationen dann um rund 10 ppb héher als tagsiiber, d.h es wird tagsiiber ozon-
armere Luft aus tieferen Schichten antransportiert. Teilweise sind den Tagesgingen
Trends iiberlagert: Etwa um Monatsmitte, um den 23. und wahrend der letzten Tage im
Monat.

Die Phasen mit systematisch ausgeprigten Tagesgidngen sind gekennzeichnet durch
einen deutlichen Tagesgang im vertikalen Temperaturgradienten Sonnblick-Rauris:
Morgens ist die Schichtung relativ stabil (infolge von geringer Bewdlkung ungehinderte
Ausstrahlung, daher starke Abkiihlung), tagsiiber wird eine nahezu trockenadiabatische
Schichtung erreicht (als Folge starker Einstrahlung) - eine Temperaturschichtung, wie sie
typisch fiir ,thermisch aktive* bzw. fiir ,Schonwettertage® ist. Die dann gut ausgebildete
Thermik kann nachmittags zu Konvektionsbewdlkung fithren, vgl. dazu die Registrierung
der Sonnenscheindauer, die an solchen Tagen nachmittags oft Abschattungen zeigt. Phasen
mit geringen Ozontagesgingen oder mit unregelmiBigen Konzentrationsschwankungen
sind hingegen gekennzeichnet durch kleine Tagesginge im vertikalen Temperaturgra-
dienten (besonders deutlich von 25. bis 28. Juli), meist Schlechtwetter (wenig Sonne, meist
Nebel und Niederschlage) - leider liegen fiir die Schlechtwetterperiode von 7. bis 10. Juli
keine Werte fiir Temperaturgradienten und Sonnenscheindauer vor (man beachte aber die
Niederschlagsmessungen).

Tagesginge der luftchemischen Parameter, verursacht durch thermisch bedingte Verti-
kaltransporte, werden am Sonnblick nur wihrend der warmen Jahreszeit beobachtet; sie
filhren tagsiiber im allgemeinen relativ ozonarme, aber stickoxid- und kohlenmonoxid-
reiche Luft zu den Hochgebirgsstationen; wiahrend der zweiten Nachthilfte bis in die
frithen Morgenstunden werden hingegen Minima der Stickoxid- und Kohlenmonoxid- und
Maxima der Ozonkonzentration gemessen (Forrer et al., 1999, Kaiser et al., 1999); wihrend
der kalten Jahreszeit werden keine Tagesgénge beobachtet, d.h. eventuelle thermische
Hebungen erreichen dann die Hohe des Sonnblicks nicht (Kaiser et al., 1999).

4. Erste Vorschlidge zur Datenfilterung

4.1 Filter ,ZAMG-Trajektorie“: Identifikation von synoptisch
bedingten Hebungen

Ziel der DACH-Kooperation im Rahmen des GAW Programms ist die Kennzeichnung
der Repriasentativitit der an den DACH-Stationen (Hohenpeillenberg, Zugspitze, Jung-
fraujoch und Sonnblick) gemessenen luftchemischen Parameter. Die fiir die Kriterien der
Filter relevanten statistischen Analysen sind in Fricke et al. (2000) und auszugsweise in
Kaiser et al. (1999) enthalten. An dieser Stelle werden nur kurz die fiir den Sonnblick
entwickelten Filter und ihre Wirkungsweise vorgestellt.

Zur Identifikation von synoptisch bedingten Hebungen wird eine Filterung anhand der
dreidimensionalen Trajektorien vorgeschlagen (Filter ,ZAMG-Trajektorie“). Die Kriterien
dieses Filters sind wie folgt:

Stationstrajektorie (iiber dem Kontinent) unterschreitet eine Héhe von 1500 m

langer als 12 Stunden hochstens 12 Stunden
Trajektorie ,bodennah“ kein ,Bodenkontakt“
Streuung des luftchem. Parameters +/- 6h vom Trajektorientermin: -
> Grenzwert </= Grenzwert
Flag =2 Flag=1 Flag=0
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Die Hohe der Stationstrajektorie wird solange untersucht, bis die Trajektorie den Kon-
tinent verlaft, d.h. der Weg der Luft iiber dem Atlantik oder iiber dem Mittelmeer wird
mangels relevanter Emissionsquellen nicht beriicksichtigt. Die geografische Herkunft der
Trajektorien (also die Ergebnisse aus Abschnitt 2.3) ist in der derzeitigen Fassung des
Filters nicht beriicksichtigt.

»,Bodennahe“ Trajektorien kénnen, miissen aber nicht zu Episoden am Sonnblick fiihren.
Als Zusatzinformation wird daher die Streuung des jeweiligen luftchemischen Parameters
im Zeitfenster 6 Stunden vor bis 6 Stunden nach Trajektorientermin untersucht (eine grofle
Streuung ist ein Hinweis, dal Luft aus der Grundschicht den Sonnblick tatsichlich erreicht
hat). Die Grenzwerte fiir die Streuung sind: CO: >30 ppb, O,: >3 ppb, NO_: Sommer:
>3.10° ppb, sonst: >10.10? ppb. Sie wurden anhand von Korrelationen zwischen den Streu-
ungen und den Konzentrationen festgesetzt.

Der Filter kann rein meteorologisch interpretiert werden: Als unbeeinflufit von der
Grundschicht werden nur Daten mit Flag = 0, Daten mit Flag = 1 oder 2 werden als mégli-
cherweise beeinfluflt von der Grundschicht interpretiert; der Filter kann aber auch schad-
stoffspezifisch ausgewertet werden: Als unbeeinflufit von der Grundschicht werden Daten
mit Flag = 0 oder 1 interpretiert, weil bei Flag = 1 der Einflul der Grundschicht am luft-
chemischen Parameter nicht zu erkennen ist. Daten mit Flag = 2 sind jedenfalls von der
Grundschicht beeinflult. Entsprechend der vorgegebenen Trajektorientermine werden die
Flags einem Zeitfenster von 6 Stunden vor bis 6 Stunden nach dem Trajektorientermin
zugeordnet. Der Filter erfaflit synoptisch bedingte Hebungen; thermisch bedingte Hebungen
(Tagesginge) werden héchstens dann erfaflt, wenn die Trajektorie bodennah und die
Streuung der Konzentration gro8 ist.

Die Haufigkeit von Flag = 0 liegt bei rund 23%, Flag = 1 - schadstoffspezifisch - bei ca.
38% bis 55% und Flag = 2 - ebenfalls schadstoffspezifisch - bei 12% bis 34%. In ca. 7% aller
Falle 148t sich der Filter nicht bestimmen (Ausfall der Trajektorien).

Eine Zeitreihe des Filters ,,ZAMG-Trajektorie” ist in Abb. 1 als dreistufige Funktion ein-
getragen (unterste Stufe: Flag = 0, mittlere Stufe: Flag = 1, hochste Stufe: Flag = 2); daraus
ist ersichtlich, dafl die NO,-Episoden recht gut erfallit werden; Flag = O tritt relativ selten
auf, die Konzentration ist dann klein. Infolge der starken Fluktuationen ist die Unschirfe
des Filters bei Ozon relativ grof.

4.2 Filter ,ZAMG-Schonwetter“: Identifikation von Situationen, an denen
thermisch (und synoptisch) bedingte Hebungen unwahrscheinlich sind

Als Kriterium fiir thermisch bedingte Hebungen wird der Tagesgang des vertikalen
Temperaturgradienten Sonnblick-Rauris (bzw. bei Ausfall: Mallnitz-Rauris) herangezogen
(Filter ,ZAMG-Schonwetter*): ,Thermisch aktive“ Tage zeichnen sich durch einen relativ
starken Tagesgang im vertikalen Temperaturgradienten aus (relativ stabile Schichtung der
Talatmosphire nachts und relativ labile Schichtung tagsiiber). Entsprechend den durch-
schnittlichen Tagesgingen der luftchemischen Parameter an ,Schonwettertagen® (Fricke et
al., 1999) wurde fiir solche Tage ein jahreszeitlich unterschiedlich definiertes Zeitfenster,
zu dem thermische Hebungen nicht auftreten konnen (zweite Nachthalfte, im Winter
ganztags), abgeleitet.

Weiters konnte gezeigt werden, dal an ,Schonwettertagen“ synoptisch bedingte Verti-
kaltransporte duflerst unwahrscheinlich sind; vor allem im Herbst und Winter werden an
~Schonwettertagen“ nur sehr kleine Stickoxidkonzentrationen gemessen (Fricke et al.,
2000). Herbstliche und winterliche Schonwetterperioden zeichnen sich offensichtlich durch
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eine gut ausgeprigte Trennung zwischen ,verschmutzter Grundschicht und freier Tropo-
sphire aus - ein Umstand, der jedem Bergsteiger vertraut ist, weil er doch die gute Fern-
sicht herbstlicher und winterlicher Hochdrucklagen zu schitzen!

Die Kriterien fiir das Filter ,ZAMG-Schonwetter” sind wie folgt:

Tagesbezogene Schwankungsbreite des
vertikalen Temperaturgradienten
<0,6°C/100 m >/=0,6°C/100 m
~Schlechtwettertag” “Schonwettertag”
»Schlechtwettertag”: »ochénwettertag®:
. ganzer Tag, im Zeitfenster
Friihjahr, Sommer, Herbst ~Schonwettertag®: (Fr: 5-8 Uhr;
auBerhalb Zeitfenster: | So, He: 2-7 Uhr MEZ):
Flag=1 Flag=0
Winter ganzer Tag: ganzer Tag:
Flag=1 Flag=0

Die Interpretation der Flags ist analog zum Filter ,ZAMG-Trajektorie“, d.h. Flag = 0:
unbeeinflufit von der Grundschicht, Flag = 1: EinfluBl von der Grundschicht nicht auszu-
schlieBen. Der Filter ZAMG-Schonwetter ist rein meteorologisch. Die Hiufigkeit von
Flag = 0 liegt bei 10,7%, jene von Flag = 1 bei 88,9%. In 0,4% der Fille 148t sich der Filter
nicht bestimmen, weil wegen Ausfall der Temperaturmessung der vertikale Temperatur-
gradient nicht berechnet werden konnte.

Eine Zeitreihe des Filters ZAMG-Schénwetter ist in Abb. 10 eingetragen; ,,Schonwetter-
tage“ (erkennbar an Flag = 0 wihrend der Morgen- und Flag = 1 wihrend der Nachmittags-
und Abendstunden) zeichnen sich alle durch gut erkennbare Tagesginge aus, der Zeitraum
mit relativ hoher Ozonkonzentration (kein Einflufl aus der Grundschicht) wird meist gut
erfafit. Andere Tage zeigen kaum Tagesginge, oder die Tagesgédnge sind ,gestort”.

4.3 Anwendung der Filterung

Die Wirkung beider Filter auf die gesamten MeBreihen wird in Abb. 11 dargestellt. Sie
enthilt fiir die untersuchten luftchemischen Parameter monatsweise Median, 25- und
75-Perzentil, jeweils fiir alle Daten, fiir jene Daten, fiir die ein EinfluB aus der
Grundschicht nicht ausgeschlossen (Flag = 1) oder sogar wahrscheinlich ist (Flag = 2) und
fiir Daten, die frei von Einfliissen aus der Grundschicht sein sollten (Flag =0). Im Grunde
wire ein Zusammenfiihren beider Filteransitze - also ein gleichzeitiges Erkennen
synoptisch und thermisch bedingter Vertikaltransporte - sinnvoll. Infolge der doch noch
recht kurzen CO- und NO_-MefBreihen, haufiger Ausfille und Problemen bei der CO-
Messung erscheint ein Zusammenfiihren derzeit jedoch nicht sinnvoll. Daher wird die
Wirkungsweise beider Filteransitze getrennt untersucht. Die unterschiedlichen Ansitze
(,ZAMG-Trajektorie“ identifiziert (synoptische) Transporte aus der Grundschicht, ,ZAMG-
Schénwetter” identifiziert Situationen, an denen solche Transporte unwahrscheinlich sind)
ermoglichen zudem eine gewisse gegenseitige Kontrolle.

Die Filterung zeigt fiir Stickoxide die besten Ergebnisse: Vor allem fiir die Winter-
monate sind fiir Flag = 0 (unbeeinflufite Daten) die Werte fiir Median, 25- und 75-Perzentil
vergleichsweise klein, auch die Spanne zwischen 25- und 75-Perzentil ist recht klein: die
Konzentrationen sind relativ niedrig und streuen wenig. Bei Einflul aus der Grundschicht
(Flag = 2, nur fiir Filter ,ZAMG-Trajektorie“) sind alle statistischen Kenngréflen zu mar-
kant hoéheren Konzentrationen hin verschoben. Die Werte fir Flag = 1 (nur fiir ,Filter
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ZAMG-Schonwetter“) unterscheiden sich hingegen nur wenig von jenen fiir alle Daten, weil
Filter ,ZAMG-Schénwetter” zwar Situationen, die wahrscheinlich unbeeinfluit sind, identi-
fiziert, alles andere aber ,in einen Topf wirft“. Infolge des allgemein niedrigen Konzentra-
tionsniveaus gibt die Filterung fiir die Sommermonate nur relativ wenig aus.

Weniger deutlich sind die Ergebnisse fiir CO: Dies liegt wahrscheinlich am vergleichs-
weise geringeren vertikalen Konzentrationsgradienten (als Folge der relativ langen
Lebensdauer); auch Unsicherheiten bei den Messungen diirften sich hier auswirken.

Am wenigsten wirksam ist die Filterung erwartungsgemif} bei Ozon: Erstens kénnen
sich Transporte aus der Grundschicht unterschiedlich auswirken: Wihrend der kalten
Jahreszeit sind sie ozonarm, im Sommer kénnen sie aber auch relativ ozonreich sein; in den
Ubergangsjahreszeiten, vor allem im Friihjahr, kénnen beide , Typen“ auftreten. Zweitens
konnen Absinkbewegungen z.T. markante Ozonspitzen verursachen (insbesondere strato-
sphérische Intrusionen). Folge sind stindige Fluktuationen in der MeBreihe (sieche dazu
z.B. Stohl et al., 1999 (a), (b) und (¢) und Steinbrecht et al., 1999). Ungenauigkeiten bei der
Filterung, vor allem auch die Linge der Zeitfenster bewirken, daB8 solche Ozonspitzen oft
noch mitgefiltert werden; iibrig bleiben Situationen mit ,durchschnittlichem“ Ozongehalt.

Fiir das Filter ,ZAMG-Schénwetter” ergibt sich weiters die Moglichkeit, anhand der
Trajektorienstatistiken die Wirksamkeit des Filters zu tiberpriifen. Gemifl Abschnitt 2.3.2
konnen Stickoxide in hoher Konzentration den Sonnblick nur dann erreichen, wenn die
Trajektorie zuvor Bodenkontakt hatte. Tatsachlich zeigen die Trajektorien fiir ,Schén-
wetterflag” = 1 (Transport aus der Grundschicht nicht ausgeschlossen) hiufigen Bodenkon-
takt und fiir ,Schonwetterflag” = 0 (kein Transport aus der Grundschicht) kaum Vertikal-
bewegungen (wenn, dann héchstens Absinken), siehe Abbildung 12 (helle Grauténe weisen
auf eine Verteilung der Trajektorien in allen Hohen hin).

Die meteorologischen Analysen der am Sonnblick gemessenen Immissionskonzentra-
tionen haben gezeigt, dafl - zumindest fiir Ozon und Stickoxide - Episoden mit starkem
Einflu3 aus der Grundschicht eng an bestimmte meteorologische Verhiltnisse gekniipft
sind; leider aber gilt die Umkehrung nicht: Die entsprechenden meteorologischen Verhilt-
nisse kénnen auch auftreten, ohne zu Episoden am Sonnblick zu fithren. Dies fithrt zu
einem Grundproblem der Filterung: Werden die Kriterien sehr streng gewihlt, hat das zur
Folge, daf} eine grofle Zahl offensichtlich von der Grundschicht nicht beeinflufliter Daten als
beeinfluBt gekennzeichnet wird; umgekehrt, bei weniger strengen Kriterien, werden even-
tuelle Transporte nicht erkannt. Dennoch liefert die Filterung der luftchemischen Me§-
reihen am Sonnblick erstaunlich plausible Ergebnisse. Insbesondere ist bemerkenswert,
daB trotz dieser Unsicherheiten beide Filter fiir Flag = 0 (d.h. kein Einflu$l aus der Grund-
schicht) zu doch recht dhnlichen Ergebnissen fithren (Abbildung 11: bitte die fiir beide
Filter unterschiedliche Skalierung bei den Stickoxiden beachten).

Es erscheint daher durchaus sinnvoll, die Datenfilterung weiter zu verfeinern, mit den
in Rahmen der DACH Kooperation in der Schweiz und in Deutschland entwickelten
Methoden zu vergleichen und zu objektivieren. Dies soll im Rahmen eines weiteren
Projekts durchgefiihrt werden. In dieses Projekt sollen auch Gebirgsstationen aus Italien
(Plateau Rosa und Monte Cimone) und aus Slowenien (Mt. Krvavec) mit einbezogen
werden. Ziel dieser Arbeiten ist, fiir den gesamten Alpenraum vergleichbare Methoden der
Datenfilterung anzuwenden und mit den gefilterten Mef3reihen eventuelle Trends, sowohl
in den groBriaumig reprisentativen Daten (,globaler Hintergrund®), als auch in den von der
Grundschicht beeinflufiten Daten zu ermitteln und mit entsprechenden Emissions-
katastern zu vergleichen.
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Abbildung 11: Median, 25- und 75-Perzentil der luftchemischen Parameter am Sonnblick,
ungefilterte und gefilterte MeBreihen.Flag = 0: unbeeinflufit von der Grundschicht,
Flag = 1 (nur fur Filter ZAMG-Schénwetter): Einflul aus Grundschicht nicht
ausgeschlossen, Flag = 2 (nur fur Filter ZAMG-Trajektorie): EinfluBl aus
Grundschicht an Mefiwerten erkennbar.
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*HRSHHVWRO 2

6&+0,7HB % 6&+5(,% (% /(9,1 (11 HFRMO'R Q J2UD QD 8 REBW ARV SKH
W U B RIQ VW LDWKKED W OWORHRQWRID A DWODQGWRKHP 2

6&+g1(5: 6FKDGVWRIIG QS RVHRIAKDD 3LQWE UBERKQH B ®HPF N F
% HLVBREQ W H QNMIRD GEHUIRKBXHULQ/8QBEDO]EXUJ

6(,%(573 + .52032.2/%$ .$63(50 .$/,1$ + 38;%$80' 7 -2670
6&+:,.2:6.,8 %$/7(163(5*(5 7UDQVBRRWOKRNX-EDDUBUWR P

W KBHRY D OWIRIL JIXO SV QWBHWR Q YO R O 2
67(,1%5(&+7 8 .g+/(5 + &/$8'( + ',(5 : $'$0 $ +$8&+(&251(%
+((6( ([W U HBFFHK L F KIMPX]@®RIQ S PR RLGDE X OBCHHAV L QU

672+/% 1 63,&+7,1*(525$.2:6.% %21$621# )(/'0$11 O 0(00(6
+(,0(5 + ( 6&+((/7 75,&./6 +h%1(5 D 7KHQIOXREWHIDWRVS
LQW U XR/@PGRQRIG R Q FHQ W U & DMMRQA\BIGBR G ¥DO L G DB URIR U
$WP (QY

672+/$ 1 63,&+7,1*(525$.2:6.% %21$621+ )(/'0$11 O 0(00(6
+(,0(5 + ( 6&+((/7 75,&./6 +h%1(5 E 7TKHQIOXREWHIDWRVS
LQW UXR/@ROBRORIGRQFHQW URWILRIMWRAREVHU YD WBRRPRGHO
FDOFXODWLRQV ,Q SUHS IRUSWP (QY

672+/$%$ 7 75,&./ F$WH[WBRRANRIR{R®HUDQVISROMNRYGVUDWRYVS
LOWUXVLRQ ,Q SUHS IRU:HDWKHU

76&+(5:(1.9: $ .$63(53 6(,% (57 38;%$80 2Q20P®IPVXUHRHQ\
V X O IXULR [ DGMHK HN PO H YRHYG& W Q W X D R SBHR Q Q EXELVAHWU Y [3 WRW D Q0B
V W D W MVINDLMFNDROX B IDHD O $WLR/Q Y9 R O 2

.RQWDNWDGUHVVH

'U $XJXVW .DLVHU

0DJ 5LWD 1HPHWK

=HQWUDODQVWDOW I[+U OHWHRURORJLH XQG *HRG\QDPLN
+RKH :DUWH

$2  :LHQ
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S(1&+(1 %(,75%* /(,67(1 727%$/,6$725(1 Yh5 ', (
./,0$)256&+81* 0 +2&+*(%,5%("
2JH]JHLIJMLWLOIBHWVRWDOLVDWRUHQPHVIVFQER®IFOLFNJIJHELH V

,QJHERBXHBRODIRAN]PDXQIER O 1 JDOFK | Q HILH Q

(LQOHLWXQJ

hEHORURQGDFKWMRQ@RWDOLVDWR UH RO BBVAMXQDHE Q LAXUIHGLHD
GHEHLKEHHWDKUHVEHGHBR®YE E O L FN YWHKHE@ MW H LBHQ L F KW A RVV W
GLBEHWXWH QJUH% APKEHIGWMXRW D OLVDRERQIQE O L FN.IS E HNWUW K H
SXEOL]ZRU®HIXHXQ @ |KP $OVUDYLHUHDQBKH LB O O J H REH.LH
JHUL QEHW O FIKOH V X@UPLWRWDOLV B WRNWEHEXNW QJHVHKE QHLWZHLV
YRUKDQGB®KUHLID@WP W HIWHO BAMH OZLHE® Q D X L J NGHHLOM V V X Q J H C
ZLUNOLFKDIHQGH U H W\ IGWY E HIUX FIKKE H G H Q IGHDQ7\R W D O L V DAPRIU M @
LQ5HIJLRQBIQIJHVWHQGWR HLQWIJOLAKHGHUVFKODJVPHYVXQ@ U
[UWOLFEHE GHIHIJH@HYHKOHIMQ BN HLJQ MOMRE D F KQLH PWI O L EK W
(LQEBOWH U QDIW EYONR b L CCHX W R P D WILLVHRGKHHU V FK O D J VR K B ® @MV
DXFRQJH]HGLW WIEHDXWRPDWDWNK/HB WR¥RFKJIJHEUXEWHUVXFK
)*UGHORQQEGKENGHXHU EHUHHMWYUHLPRQ BWIL\WHUBHRS W H FEELWU
1IRYHPEHU LQ+LQEODKMXWRPDWLVHFEHUVFKODJWPRMWYSSEE]Z
'DDJIHD XV JIHZHWMHMW H E Q MXWHIO\DWFEP DIDMVK HLQ W P X W IKIHHIDEKW
VRQBXQWH U V2HAKMHREG LHV$Q IDQJIVVFKZLHUWXIEHUMERWI ZXQGH
VLQXQGDXFKLP P 6HHK|KBN]HSWDHEOMHKOWPMWMLOIFHLQHU
1LHGHUVFKOOXWIUKXDIOAVGGLH SSEXUGEE HUZLVFKHYRBRQQEOLF
2EVHUYDWRULXP HQWIHUQW

"HUWHLWWHURWDOLVDWRUHQ
[IVWHUUHLFKUVYHIGHHU VFKODJVPHVVQHW]

'DV7IRWDOLVDWRUIQWHVUVEHBEQVF KRG LQHUQW U BWHM®EM LH
EHLVSLHOVZHLVH GDV PHWHRURORJLVFKH OHVVQHW] YRQ GH
GDV 1LHGHUVFKODJVPHVVQHW] YRQ GHQ K\GURJUDSKLVFKHQ
NRRUGLQLHUW GXUFK GDV +=% EHWULHEHQ VRQGHL
.UDIWZHUNVJHVHOOVFKDIWHQ DEHU DXFK 3ULYDWH EHWUHI
] % 9RUDUOEHUJHU ,00ZHUNH $* 7LUROHU :DVVHUNUDI
6W $QWRQ $LMDEMIUMIOMW HR URORGHIR S K\VEMBQLY HU V,IQRIE U XFE !
7DXHUQNUDIWZHUNH ,QVWLWXW Il+U *HRJUDSKLH GHU 8QL)Y
JUQWQPUNWULIE RGHID GHBMVFKXQJVRUJID QLY®W HRIIHIRL HV H
'DWHQ GHU gIIHQWOLFKNHLW ]XU 9HUI+JXQJ 6R VLQG LP +\
+=% GLEHVVHUJHERUYMIHVDPWRWDOLYVDW IR U IDQX DWEW L
LQVJHVDPW BWDWLRQHQ HLQHQ $QWHLO YRQ UXQG 3UR
GLHVHU 7RWDOLVDWRUHQ EHWUIJW GLH JHLWOLFKH $XIO]|VX
OLHIHDKQUHV ZPWMWWREOHSWHPENWREHYHSWHPENWREHU

$EELOGXQHLIAHHODWHYWHLYORM@UHGHUVFKODJV ALHPY W \WGIDLCF
]X W H O D Ve HYUMWH LGOHWQ IF K H Q D W M WQ P @ HKY K H Q VIV@XV W@l U UHLE K
HUNHQQW VHKU OHLFKW GDVV BHHK|KHQEHUHLFKH XQW
*EHUUHSUIVHQWLHUW ZHUGHQ KLQJHJHQ LQ G6HHK|KHQ <Et
1LHGHUVFKODJVPHVVJHUIWH LQVWDOOLHUW VLQG ,Q GHQ 6l
WUDJHQ MHGRFK GLH 7TRWDOLVDWRUHQ ]X HLQHU 9HUEHVVHU X
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2222PEURPHWRHRY22PEURPHHWOEKRWDOLVDURMVHRIUD SKLH

$EELOGXBBHEHODWMYWHYRFOPEKHQD EWWWQ FSRMW K URIPEURPHWHUF
VWHOOHQ XQG2PEURPHWHUSOXV 7TRWDOLVDWRUHAQ |

'LHPHLVWM\@DWLRQHOHR+ [KHQEHUHALRKFKHQ XQG P 6HHK|KH
9HUJOHRBRGL SIQ]DKEHEWDWLRRBQ XQG 6NRGD VRHUNHQQ
PDQGDVUXFIGLIDQJIULMMIHFNOAGHEW *XQVWBEY|KHQVWDWLF
EHLIHWHEDWD@HV.P6HHK|KHQEHUHLFKP LP-DKU 6 WD W LRQRI Q
NP XQG&P-DKUH HWZD PDO/R/LHG®WDWLRWQREEW UDGEHH
HQWVSUHFKBRGHQGH@HHK|KHQEHEBEHUFKP XQG
]JZLVFKHQXQG P 6HHK|KHMHDKYCORQDX!I DQJHVWLHJIHQ

6FKRODOOMWXQGLHVHBKOHQP D WHIKM/IBPDOY BDVELARWDOLVBWRH G
XQYHU]JLFKWEDWIB @GEWHILKDU U H L FIKIHVGHKBQF K O D J V BEKW\PQ IF WHIQV

'LH DXWRPDWLVFKH I1LHGHUVFKODJVPHVVXQJ [

%YHLPGUHLPRQDWHUBQHBHISWHPHEHW1IRYHPEHU HPSILQGLH
1LHGHUVFKOD IMZPHXIHHGHUVFKODJVP HIRWEHMAUDIHIHQEBHP
2PEURPHB*GULHVHEHUVFKXMWAL FEREHQLFKOXIHL QHXD O L VEHW VH U |
I1LHGHUVFKODJYRHBM N KGHQQGLHVBQHWIRQDWH@VIHVDPWOOH
DXIWUDAMRHIL HDDIJHILHGHUVRKADYWURHIURMGR B RQQE OAWREDFKW

QLHGHUYVFK O B WWBHHID I Y S/ U '"HUJHZMWUGER6RQQE ORBBPAH L
1LHGHUVFKODJBAWD 0 HIEHH@IHNW L YGAMAIVIHHIL G HHQU |TW HD W HIRX IGH U
=$0* 'DWHQEDEMSHLFX®WWU :DDIJHDXIGHWBGVHIGMHN6RQQEOLF

2EVHUYDWRULXPOIBXGHIRUGRVW HYEWHUYDWRWUIGPNROJHQGH
XQWHUVXFKW ZHUGHQ

*OHLFK ]X %HJLQQ GHU $XVZHUWXQJ ]JHLJWH VLFK GDVV
1RUGRVWWHUUDVVH QHX LQVWDOOLHUWH 1LHGHUVFKODJV:
ELVORNBUGHDXFKEMDUHEQ IOV\HH HIRGEH QHW]WEBRQDWRNWRE H U
ELV 6HSWHPEHU ZDUHQ LQ GHU 'DWHQEDQN GHU =$0* YRC
'DWHQ YRUKDQGHQ $XVIDOO RGHU WRWDO XQEUDXFKEDU
DXF¥H L QWX QIXZHLWHUSHPLPLVPXND QBLRKPOLNKLIHL Q]LORQPUW
GXUFKJHEUWDXGF KEDUHBQLVVHQ
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‘HVHQW OE A X MBAWHKWL B HWDDJIH*GIRWHQHW]WKBRQDWHQ I HUW
LPPHUKL@UDXFKEDIHE Q LWR/HREKDM\G LHHVDPW P HIQOWX FE&LHHLWOLF
$X10|VXEHW ULLHWR UUHODWLRQHEP EURPHMBU UGHEOHLWUDR® H U

ELV6HSWHPEHU VLQQAQ $EELOGXQJ GDUJHVWEHREHNG L H
.RUUHODWLRQV NRPIHLNEHQWE QH JHQ@L Q]HO | |2 B 8 RVAHKIH U LQUQ G
YRWOOHMQPDQGLHHULQUMWIHUQKANFKIEMQEHLGHBEVVIHUIW!
EHUsFNVLFKWLJW

) uQ
, -
> —
- / _ _ B>B, _2 22 U
N - >
- HRF P ¥ PHFKRQHQO

-DQHBDYSUDIX QX OXBHSNWRYH]- IQHBIWBSODIXQXSXBHS

$EELOGXQJRUUHODWLRQ VGHUB UHWNHQMVEHQ V F D®PBR Q \DXERALHYE K H |
:DDIGe XQBEPEURPHVEHIDQHU ELBBHSWHPEHU

9HUJOHPBKMELHRQDWVVXPHRHEBDDJIJH6+G XQG6RQQEOLAEWDOLVD
KRUL]R GWMNOFHKEHQ | VO®VIGAHKZEVHUY DW FEWL X ® GWRVL Q GRIBVQH L Q H
UHODWWWEHUHLQVW PRRP{LQIRWUHOYWROQRQZLVF KGHOEH L GHIQ IWH Q
KLQJHJHEIQVFKHEURPHABUQGDDJIKXU EJZ ]ZLVFKZHPEURPHWF
6+GXQGRWD O LKRWRURQWIHY JO HLHFHEHVVXQ YHR@DDJIJH2PEURPHWF
XQG 7TRWDOLVDWRU LVW LQ $EELOGXQJ JHIJHEHQ

'XUFK GLH :DDJHQPHVVXQJ ILQGHQ GLH GXUFK GLH 7RWD
-DKUHVQLHGHUVFK®BPJVVXPHRHQ@HVWIW XXM UKD DQJIJVALRINOLF
DQ GHU =HLW GHQ I+U GHQ 6RQQEOLFN QRFK LPPHU JHEU
DE]JXVWHOOHQ QIPOLFK GLH 1LHGHUVFKODJVVXPPH DOV
2PEURPHWHU 6+G ]X EHUHFKQHQ XQG ZHLWHU ]X YHUEU]
NOLPDWRORJLVFKHQ OLVVLQWHUSUHWDWLRQHQ ZLH $EQDK
6HHK|KH 7URFNHQ]JRQHQ *EHU GHQ +RKHQ 7DXHUQ DX| .DUWH(

(Vv

2PEURPG6BMBEA322: DD JBI-G 7TRWDOLRDMWRQWDO

$EELOGXQIORQDWVQLHGHUVBIROPQQERZRNRR@HU XQEHSWHPE
JHPHVVHQPLW GUHLYHUVFKLHGHQHQ1ILHGHUVFK
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1LHGHUVFKODJV]H IDPWBHRICKMHEO LF N

,Q$XHU ZXUGEHHUHLMWLGBWVZLARWDOLVDWRUEHVVXQHIH® H!
VLOGLEWDQJIULVMIHGHUVFKODJVVFKZDQNEKQJIHRRKH DXHUR
EHVFKUHDRDEMMKLY SLHOFZWINHS L W R R B BIRPHINRHIUG HV VHHYY V U HILAEK H
GHYZLVFKHQYRFKAI KDOV -DKUIEHUVW U, MISKKW ZXUGH. QUGLH
S5HILR@RKH7DXHURXVPHKUHUKRPRJIHQLV LHWWHI@QU H IEKHHIH FK Q H V
UHSUIVHQWDWLYHU 1LHGHUVFKODJVJLWWHUSXQNW *LWWH |
EHUHFKQHW

'LHSEZHLFKXQDXYIJHGULRBWRPLO/MHH VFKLHEWDRDWURRKBQHVHP
*LWWHUSXQNW ZLUG LQ GHU IROJHQGHQ $EELOGXQJ JH]HLJIW
GLH 7TDOVWDWLRQ %DG *DVWHLQ GLH JHULQJVWHQ $EZHLFKX!
LVW GLH $EZHLFKXQJ GHV 2PEURPHWHUV 1RUG WHLOZHLV
1LHGHUVFKODJVIQGHUXQJVXQWHUVXFKXQJHQ SUDNWLVFK X
EHVVHRKQHIG®MWEURPHWMBDEYRGHQ@P*LSIHQVWDO OHNYWHHWDI W F
HUZHIMWIWRBREHGHURWDOLYDWRBUL]RGWDORJIIOIRRHFRP HKHVWH
JHHLIJQHW 1LHGHUVFKODJVVFKZDQNXQJHQ ]JXEHVFKUHLEHQ

3URPLOOH

2

2

WD DVWHLQ 6RQQEALFN 6RQQEXBLFN 7*

$EELOGXQJ $EZHLFKXQJ GHU =HLWUHLKHQ %DG *DVWHLQ
BRQQEOLFN 2PEURPHWHUG+G 26 XQGB6RQQEOLFN 7R
EHUHFKQHHVBHQ VF K O D J V J LB BHYG XQINGV

.RUUHODWLRQVNRHIILILHQWHQ

7DEHOOH EHLQKDOWHW .RUUHODWLRQVNRHIILILHQWHQ
6RQQEOLFNJHELHW <EHU GLH 1RUPDOSHULRGH 2 leU C
*ROGEHUJNHHMOWOGBYOHL% NHMVEWL@WR I LZXHU GH@®ZRKMEG LH
QIFKVWJHQO®DIHHDAR Z D OO *LS |THEB ILQGOR2PFEHRP HWG®@RWDOLV
WRUHQ PLWHLQEH]RJHQ 'LH OHVVHUJHEQLVVH GHU 7DOVWD)\
YHUOIVVOIOBKKUSIHOPHVVXQUB DG HH L Q] H O6QHIOV L RVOMWRX H ¥ Q G
%|KP LGBHODEHOOK®@G EHVFKU LHEH@MRLGE L H \$H E HIRW BW U
7RWDOLVDWRUHQ 7: 7: 7* XQG 7* ]XILQGHQ
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7DEHOOB.RUUHODWL RQ@@PR B WQHQQHAHUVFKODJXPIGHWERQUQEE LI
-DKUHVGQHEIW]HP E HIUQ W HR2WaW FEE$SU XQ 6RPPHUZ WD W H
EL6/HSWHPHSLBHULRGH

OHV VS UMRHILG NHHYV
7) 7)

% HW U D PRWHIMWW D W L RRIHIDG M QFAKL K| F K V WRIQU H O D VQL R Q HEX
]ZLVFKGHEHLGHRONDOL VD W) ROWHHL B NHHWQ G) 1eUGHOHLWUDXEELV
BHSWHPEHU XQG ]ZLVFKHQ GHQ EHLGHQ *LSIHOWRWDOLVDWR L

P =HLWURXRREHU$SULEHVWHKHGLHDOVW DB XRIEW H | FKV W H
.RUUHODWXGRBRWDOLVD'WRQEB® YRGHQHVVJHUDWPHIQSIHOGH U
KDQJSDUDG®WHO®HKIDW R W P K | F KV WHRQ U H GLLHIEB & U R P H ZVHHLLY QX U
"HUWHRQ E]Z DXI,P 6RPPHYRQ@DLELSHSWHPEHQIX|JUX®KBU
KIXILJHUHQ NRQYHNWLYHQ 1LHGHUVFKODJVHUHLJQLVVH JHU
L V@WX B H K X XQG* ]X NRUUH QUGS URH L GHQIHOWRW D QL GHLMR |
=XVDPPHQKPQW 7* XQG I+U7* QRFHKWZUF¥KOHFKWRW]GHR G
GLH :HUWH QRFK K|KHU DOV GLH HQWVSUHFKHQGHQ =DKOHQ I+

)*UGLHRUG VIBIHFR Q Q E OD.G WR Q\GR Z RIKRB R P P HIJOIYX FIKP: L Q W 16 W H
.RUUHODWZROAKBHMX UKQYPEGHEHLGHRWDOLVRMRODOPX GHEHLGHQ
2PEURPHWHUQ
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=X +HLOLJHEQIWIHQ¥UGHQLQW H3L H | F K VWRHJ U H O DGXLURAKL H
OHVVZHGMWERP EUR P HMRIWH J H E2HKQK HVOWH QX G HBH L GRIGRHIHOHJHQH
7RWDOLVDWRUHT) 'LHVFKOHFKWHMDPPHQKIQ DG NQFXLHGHP
6RPPHYHLOLJHQEBMDMWHUWN®R®Q E]Z DPEHVWHQY) CE]Z 7)
NRUUHORHIMWLS I HOPHV VXKW & K QR FEKH VWXV D P P H Q KD @1 & HWP
2PEURPHIWRUPLWMLQHPOOHUGHQUQIHPWRQ %HEHUQWHUSUHWE
GLHVHUHEQLPXAHP D QVLFIKOOH U G HGHQ NGDQY/G/L BHLKHR @HLOLJHQE(
OHLGW|% HOKRP R JHQ DW | WHHLQ/ W

9HUJOHLFKH PLW GHU :LQWHUPDVVHQELODRQ] Y
LP 6RQQEOLFNJHELHW

6HLGWHPDKU ZHUGPB®RFRXIGHPPROGEHUJINEWWUELODQ]PHV\
GXUFKJHIGFKWOHU GLBONXQDEKIQJIJHPWMUDHNMGHUVFKODJIVPH)\
LOQWHUSUHWLHUW ZHUGHQ N|QQHQ =ZHL GHU OHVVSURILOH
ZHUGHQGLHYHEHRMEHQP6RQQE GLXANKJIHI«KUMWGIKUVFKODJIVPHY\
YHUJOLFBWOHVVSURIHDO VWDLGNNY D SYSQW H U IGBH@E VH U Y D W FDUKU X P
XQJHIIKU P GDV OHVVSURILO %RFNSDOIHQ LP PLWWOHUH:(
P6HHK|KH 'DV OHVVSURILO %RFNSDOIHQ ZHLVW LP 9HUJOF
HLQHEULQJHUBIDX3WUEKQGYHUIUDFXXWYXQG L H\EM LG BIQR | LIXH H
.RUUHODWLRQHQ ]X GHQ ]X OHVVSURILOHQ DP :XUWHQNHHV
HWZD P 6HHK|KBGHIJHOXHWZD P 6HHK|HHLJHQ ELV ZHUGHQ
GLHEHLGHIOF®R FLKEG LBIQW H UV X PKXWHIL Q E HIRBHEG L O G X Q8 L JBAL H V H
9HUJOHLFKH XQG 7DEHOOH JLEW HLQH $XIVWHOOXQJ *EHU

%HL GHQ .RUUHODWLRQHQ ]X GHQ 3URILOHQ DP *ROGEHUJN|
GHOQLQWHUELODQ]PBXVUXRDHREURPHBIEXQGHGRWDOLVQRBR
6DLIJXUQ JHJHEHQ JHIROJW YRP 7RWDOLVDWRU KRUL]JRQWI
%HVRQGHKOHKK@QIHIHQ GHWP *OHWVFEHHJIH®@BKQ HFHX U F&HQ
5DWKDXVWRWDOLVDWRU XQG GDV 2PEURPHWHU 1RUG UHSUI\
GLK|IFKVWHUHODXW2RPEURPHWNBB DP:XUWHQMNHIVHNHRQYUHDBHU\
EHVWH@HFRWDOLRDWRUIXUQ

=LHKW PDQ QXQ ]XVIW]OLFK GLH *UDILNHQ GHU $EELOGXQ
ZLHGHUXP GDVV WURW] EHVWHU .RUUHODWLRQHQ GLH JHIDC
2PEURPHWHU 6+G XQWHUVFKIW]W ZLUG XQG GLH 7RWDOLVDW
NRPPHQ

7DEHOOH. RUUHODWLRQ\RRWEK:HHDH & & H QV F K O DN/ \PRPHEP E U R
PHWHUQ E]Z 7TRWDOLVDWRUHQ XQG EHVWLPPW DXV :L
JLVFKIHOVHUKDOEMDKU

ILHVLVW®BRBNSD&KHOLHSUR3 LBO
*ROGEHUJNHHV _*RKO @/EHHNIMEINHNVQ N HH V

7RKAR UL
7RS\D U
TRWRMDFKHUQ
2P EWBR
2PEUR
TRWOGKDXV _
TRWOP26DLJIXUQ
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$EELOGXQJ =HLWUHLKHGHU1LHGHUVFKODJVHLQWUIJHLP *
*ROGEHUJJUXSSHHUPLWWHOW GXUFK7RWDOLVDWRU
PHVVXQJHQ

1LHGHUVFKODJVNDPVMRQQEOLFNJIJHELHW

%HL GHU $XVZHUWXQJ GHU 1LHGHUVFKODJVGDWHQ LQ %OLF
HWXFUXQGHUUR%HQHUHQPBP@-UBLRKUR%B® RO REPDQQXQ-UGLH
.DUWHQNRQVWUXNWLRQHQ GLH 7TRWDOLVDWRUHQZHUWH PL\
$XHU XQG %|KP DXV 7TDEHOOH GLH MIKULJHQ 1RUPDO
GLH 5HJLRQHQ Q|UGOLFK XQG V*GOLFK GHV $OSHQKDXSWNDPP
1LHGHUVFKODJHV EHUHFKQHW HLQPDO QXU 2PEURPHWH
2PEURPHWHUQ SOXV 7TRWDOLVDWRUHQ

(UVWHOOW ZXUGHQ GLH .DUWHQ GHU 1LHGHUVFKODJVGLII}F
EHLGHQ 5HJLRQHQ ZXUGH HLQH OLWWHOXQJ PLW HLQHP :H
GXUFKJHI-KUW ZRGXUFK GLH K|[KHUHQ 1LHGHUVFKODJVPHQJF
QRFKHLE®MQ*G O LPKHHQHIEAKUJUHLIHQ

.DXPB8OQWHUVFKUBIGEHGEKHEHLGHDQWHBR6 HHK | KHQ E KIQMLHK P
6HHK|KH VHKU JUR%H 'LITHUHQ]JHQ KLQJHJHQ DP $OSHQKDXSW



)X VFK

)XVEK

HF& H

'LITHUHQJQPP
D 2 2
817
Z

$EELOGXQJ
1LHGHUVFKODJVGHII
ILFKWHLQEH]LHKXQ.
7RWDOLVDWRUHQ 'L
1LHGHUVFKODJVPHQ
EHUHFKQHWDXV
2PEURPHWHUPHVVXC
GHU1LHGHUVFKODJV
E H U H PK@W MU
(LQEH]LHKKQJ
7RWDOLVDWRUPHVV:
l+U GDVJHVDPWH-DK!
|« GDBRPPHUKDOEMD
/DQG N B WWH
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=XVDPPHQIDVVXQJ

,QGHWYRUOLHJMQEHRWUGH®LHUJHEQLYNHVFKLHGHQGHUVFKO
PHVVPHWHKRERIQQEOLF N HUBIOH\PKZNU G BRUQ GDFKWMHOMFKLHG F
1ILHGHUVFKODJV MKV YH HO)4 VI LW OME® D X 10 | VIHHQGIHHJVFKODJVLQI |
HLJQHW VLFK DP EHVWHQ GLH V+GVHLWLJH :DDJH GDV 2PEL
.RUUHODWKRQM®DEKIQJLUBWHUELODQ]P HOAMN @ BMRHQJIHQP | %o L
EHWUIFKWIOHGKHVFK O D J'V @ HRMW D\ HV DMERHEH @ H V WSEKQV F K OEWW
1ILHGHUVFKODJVVXPPHQ HUODXEHQ DEHU NHLQH JHLWOLFKH
GDKHXWOOHMGHUVFKODJVHUIDVMX®J W& VIV M H U KBIOHEV H L
6\VW HE HV W HKHHEROPF KU R %BIW H U V F IGLLHRGIHH Q V L F R WIVIWFKKO O X Q JV E
ZLHEHLRPEURPHWXIBHWRUGRVWW WU QBEWKVIW]OGKKFKHFKQLVF
3UREOHPH ZLH EHL GHU 1LHGHUVFKODJVZDDJH DXI GHU 1RUG

/ILWHUDWXU

$8(5 , (UJHEQBGWWHHGH UV FKO D J\DPHRDXQEIHER MU Y D W RIUQ X F
9HUJOHLFK YHUVFKLHGHQHUOHVVPHWKRGHQ 2 -E G 6RQC
‘LHQ

$8(5/ 5 %g+01 +$00(5 : 6&+g1(57 :,(6,1*(5 : :,1,:$57(5
*OD]LRORIDWAKWHV X FKRGRHOMEOLFNRWEIEKWQ JV S URUWHRN H |
gV W HAHL WIXOHHW H R UR@EIRSK \ ¥ HNW = H Q W U D O LN W ID RWROXR J
*HRG\QD:RHN

$8(5, XQ®g+05 6FKQHHSBBRWD O L V BORRWHED L F-NDKHEH \HEG MV F
BRQQEOLFNYWBUMKYHYXQG 6 2 (LJHQYISHOQQEOLFN29H
‘LHQ

+<'52*%5$3+,6&+(6 =(175$/%h52 +\GURJUDSKLVFKHV-DKUE)

%DQG :LHQ
+<'52*%5$3+,6&+(6 =(175$/%h52 +\GURJUDSKLVFKHV-DKUE>
%DQG :LHQ

6&+g1(5: 6FKDGVWRIIGHBRYKBERDO ZLQW® UBGERKRHE ®HF N |
% HLVBREK® W HQKPIBRO G EH UJ R KHWK H ULV V H U VB Q WYL IR G/OLOV BAX U .
6DO]EXUJ

6&+g1(5 : , $8(5 XQG5 %g+0 .OLPDIQGHUXQJ XQG *OHWVI
7DXHUQ 6DO]JEXUJHU*HRJUDSKLVFKHSUEHLWHQ %G 6DO

6.2'$ * 3LORWVWKXGLHRUUHNW XU P |JOYLF &NHKIOMHE@ LG H U

1LHGHUVFKODIQBHYNOQFKNGHWHWOWLPEKOIKHQDEKIQ BLHW H
1ILHGHUVFKQBDHMHLO (UIDVVXQUGXVZHUWKHMLHGHUVFKO
+\GURJUD SKHQRKHMERP UK ): 2H Q

=(175%$/$167$/Wh5 0(7(252/2*,(81" *(2'<1$0,. % H U L FEKWIG H Q
6RQQEOLFN2S8PZMOKR R UNVFHRFEI H EL(WIHHE QY R®@$:2'$& + X QG
YHUZD GGWWRMG NBMIH@QNWREHULHQ@ VW H U U H %AKW|KEIHW HR UR O
XQG *HRSK\VLN+HIW =HQWUDODQVWDOW I+UOHWHRUROR.

.RQWDNWDGUHVVH
'U ,QJHERUJ $XHU

0DJ 5RODQG 3RW]PDQQ

'U :ROIJDQJ 6FK|QHU

=HQWUDODQVWDOW I+U OHWHRURORJLH XQG *HRG\QDPLN
+RKH :DUWH

$2  :LHQ
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'(5 =867%$1' '(5 */(76&+(5 0 6211%/,&.%(%,(7 1
‘(1 */(76&+(5+$86+$/76-$+5(1 81"

,QJHERKHBULHQ
(LQOHLWXQJ

'LH*OHWVFKHUOIQJHQIPQOWE BB &® ULF KW VMNDIKRO-DIPDVOHIW U H P
NRQWURMHGLQJIXQBHMUEVW JHLIWHFELHOHWVFKHUBHQ G B M |
YHUV F KQHENYX VI W ] O/IFFKKO HE K W W® U X Q J V E H GIIRQUQY BHEH G HYLH U
YRUJHVHKOOMY FEHWP HVIHQGHQ QILP *HIHQVBW ] X UP|JOLFKRVH
+HUEVW RSWLPB@OMWHUEHGLRQGEXIMONHQQ BSHMOIHWVFKH GHE G
9HUPHVVDO@HBOHW YV BKHRIUW |+ K BHRRW R G RN X P HQQV®MQAR|QV L J
GDY$QOHJIBIDXIBH % PDUNBGLHVHPKWDPDXFKUVWPDGVXWRPDWLVI
(QWIHUQXQJIVPH®%TIHUIW ]XVIW]OXFE&KH@ UDG LW L RD% B IGHIHURQ
(LQVDWLH DXV7DEHOOH KHUYRUJMRQQWEIQH/ IQIHQPHVVXQPHQ
*OHWVFKHUKDXVKDOWVMDRKUXUWHQNHMI®DP .OHLQK® H L % NHHAW
]JZLVFKHQ XQG 2NWREHU GXUFKJHI+KWWGH®ROGEHWXI3G
6BFKODSSHUHEHQNHBXQJ U X®HG H QD Q] H®I SW H PHELHOUG X BAK WH K H Q ¢
HIWUHBRRQHH VL WOQDMWWRIMHV H U V X F KVON/@ WRI® HV IXQ G FKD X I1HO
XQG@HUEHLWHEFMKQHHI{DOWKD QIWKWUPHVYHQGHO® +DXVKDOWV N

KLQJHJHQ ZDU HV ZLHGHU P|JOLFK YRQ DOOHQ YLHU *OF
]X EHVWLPPHQ 'LH OHVVXQJHQ LQ EHLGHQ %HULFKWVMDKU
SHLQKBYIGRG XUFKJH I+ KUW

7DEHOOBI7THUPIGRMHUP H VI RQGGHUL Q ] HOHVMYV FKHUKDXVKDOW VM

*OD]LDORDIGEHUJIDHHDHM % NKHWHQ MIFKODSSHUHEHQNHH YV

2 22

'"HU :LWWHUXQJVYHUODXI| Il+U GLH *OHWVFKHUUHJLRQ GHYV 6]
XQG NDQQ GHQ HQWVSUHFKHQGHQ ODVVHQELODQ]EL
LP$ QKD @D W QR PAHIGHQ

OH%HUJHEQLVVH

,Q GHU IROJHQGHQ =XVDPPHQVWHOOXQJ VLQG GLH $EVWIQGH
]X GHQ HLQ]JHOQHQ %HREDFKWXQJVWHUPLQHQ DQJHIsKUW

7TDEHOOH $EVWDQG GHUOH%PDUNHQYRP*OHWVFKHUUDQG

D *ROGEHUJJOHWVFKHU

ODUNHQ & % $
2NW 2 2 2 2
6HS

,P6HSWHPEHHUWHXQJH MHDIUNHB RLOBD FNLHUW



ODUNH S5LFKWXQIWIHURKQHUVHWI{QYWIHUJOXQWHQ
*UDG *OHWVFKPUBDK% P D UN+H% P D BNH

& f &
$ f $
% f %

f
'LHUQHXHYRQJZDQLFERWZHQGLJ

E.OHLQB8WML% NHHYV

ODUNHQ & ' $ % (
2NW XQDXIILQGEDU XQDXIILRGERIULQGEDU
6HS

ODUNH ’ 5LFKWXQ(JQMUI5|&‘Q%8‘I]-|WVFKHUUDQG P HUVHW]WHOH
& &

( (
F:XUWHQNGFHWUHFN2*OHWVFKHUWHLO

ODUNHQ % & ' -
2NW
6HS

'DV$QEULQIHQMOHW VFK H ZPLYNHQREW ZHQ\GZ I UGCH OHUBIL@WW L G
XQEHND@BWNDOORWIH I X QUAWGLW  (LVURMDUNDHQ@&DU P YRP
*OHW VF K QW DHREG VHH % PDS MH L W Z H J HBQH6/F K L E H WRKLGHHEGILVD K W
PHKYHUZHQEHGMDQQRYDBEQIFKVWBHIRLPUGLHQJIJHQPHVVXAUBEBQG
ZHUGHQ

G6FKODSSHUHEHQNHHV

ODUNHQ % = - ) =
2NW 2 2
6HS

/JIQIHQIQGHUXQJIHQ LP *OD]LDOMDKU

.OHLQMOWHL% NHHYV

'DV.OHLQBHL% NHHYWHFKXP =HLW S X®@WOHVVX@WLHNIHUVFK@GRLW
*OHWVFKHEHGHBFKQHHKIKBHLWY LGGHQXOGNRJEUV P VRGD %
GHYOHWVFKHGXDBDE X Q JHY W JHVAMEGCEE % WH 9HUPHVVXQJV
KHUUVFXDWR QQLHMWWBEBHWXFELHOHWYVFKHUPDWHMLBHUVFKRAGW



2 -DKUHVEHOWRFBERBOLFN29HUHLQHYV

P X% WHQN¥LOMRQHVIXQ GFKDXIHBLIHOHUJGHQVIHVIEZRWGC KX G LH
OH%PDUNHXQ® JHIXQGHXQGH®LWWH & \EHHU GHHJI PD U MKHQDIVE F K
l+U GDV )OHL%NHHV HLQ 5 FNJDQJ GHU *OHWVFKHU]XQJH YRQ

XUWHQNHHYV

6FKDUHFNJOHWVFKHUWHLO

=XP=HLW S>XCHUWYV V XBDH W WBLBFKQHH KK+ HW V F K HGHMQ® HQNHH\
LQVIJHVPPYX FPPLWLQEBKQHHGYRKIMDH ,Q5LFKW)XGGMLQ]HOQHF
OH % PDURXQGHO JHQFKHHKYKRHUGHIXQGHQ

OH% PDUNH % _ & _ ' _ -
1HXVFKBM H
*HVDPWVFRQHH

"HU(LV UDXU GHKUEKDEXQJIHQW JH\BW WEH@MW R U K D Q GHHUMX Q DHB W
VLEKIHQ -BHBWDQG HLPLWWOBHMWFKHUUY¥RQIJDRHUUHFKQH
'"HU=XQJHQU-FNUBIRAILR +DXVKDOWVMDKUHWZDNMULQDIOWXIGHP
YOHL% DMKV

/JIQIHQIQGHUXQJIHQ LP *OD]LDOMDKU

,P*HIJHQVDWPRUMBRUHILHOHW V F K HBIHKQ G GG WH %o N D P S CISHWR
G D BLAD HW V F K H WDIH QFKBM V W L PPIHH Q

.OHLQHYV )OHL%NHHYV

'DV.OHLQ®H L % NH IEHMVH% HU L F K WMNDBHRIKVIW D UBHNIDPRPIODFKHC
THUUBIHYRUODQGAQYEHEWHLOD EREEHXKBEKG®KDEHHYVLHOD UN HQX Q Gb
EHILQHRKRVFKXWWEHQHV¥GEWKHPYVBRWMHBFNIDQBULQIWHIGHQ
ODUNHXQG ZDWHWHWVFKHUVRFWDAEN HL ) G H U XGRIIIH %0 U L F KW X
HUIRUGHUOLFK zZzDU OLW HLQHP PLWWOHUHQ 5¢FN]XJ OLWW
JHLIWH GDV )OHL%NHHYVY HLQHQ ZHVHQWOLFK VWIUNHUHQ 5¢F|

XUWHQNHHYV
6FKDUHFNWHLO

%WHRUIFKWIAHBJZHXDNVWHIPD O FOHWVFKHURQ GMHQHWVFKHUMHB @ (
JXWUNHQQ@RMUHPOHW YV EKHLQ G IHRKL QP P HWJ | % HHWU G H QGGGHHHBEHG L H
OHVVXPRPOH% SXQNW]LHP O IHAKV FKZHQW H X B81H %0 P D UNNRIQ Q @/LHF K W
DQIHOHJW ZHUGHQ GD NHLQ JHHLIJQHWHU 6WHLQ YRUKDQ
HUUHFKQHWH VLFK HLQ PLWWOHUHU *OHWVFKHUUFNJDQJ
YRUJHIXQGHQH 6WHLQ (Lv" DOV (UVDW] IU GLH HKHPDO|
'LVWD@XIZLBAVWIGHL FKHUWOHWVFKHUUBRNIP UK |KIBDEHURFIKPPHU
ZHLW XQWHU MHQHP GHVY .OHLQHQ )OHL%NHHVHV OLHJHQ

=ZHLMIKULUDHHQIQGHUXQJHQYFKHQ XQG

'D QXU YRQ ]ZHL GHU ]X EHREDFKWHQGHQ *OHWVFKHUQ L
/IQIHQIQGHUXQJHQ GRNXPHQWLHUW ZHUGHQ NRQQWHQ ZHU
YLHU *OHWVFKHU GLH HQWVSUHFKHQGHQ =DKOHQ GHU /IQJ
%LODQ]MDKUHQ DQJHI<KUW
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7DEHOOH =ZHLMIKIQLUHRIQGHUXB®IB YW VERIRLD Q EOL F NI HEREKMQ
XQG

*OHWVFKHU *ROGEH®BJINHHYOHM %NKMHWHQNHK®DSSHUHEHQNE
/IIQIHQIQGHUXQJ2 2 2 2

*ROGEHUJINHHYV

"LH*OHWVFKHWPYLAKGHQHW]VDHKQHBHHLQRQUNDQWB QP KRKHQ
JHOVULIKIHGNIH]RHWE LW W OGIKW V F K H U Uk RNQHUIGMHATEH W ] WHIIQG H Q
-DKUEHWUXJ P $OOBHXHQ@HWVFKHUPDUHIHEQDXIGHPQHXHQ
9RUODQGVELYMBNP HOVULABRNOFEXFKLQHXHMVIW]O LFKWHOD QG V
JHELOBBIWLH NUHLVUXQGEUXFKVIWNHGKBO HW V F K H WX\ XK F&H Q
*OHWVFKH U QXXHWQ HPRPF KW LIBBW V F KIHZWB G H Q

.OHLQHV )OHL% NHHYV

'DV. O H L RHH L %o NHHLHNMHQ H U GBIO B W |BHHL.G%IIQR E D F K W X GIH/QMD KUY W
=XQJHQU+FNJDQJ

" XUWHQNHHYV

'DV:XUWHQNHEHMVMEHQHW JBHHG-BEUHQQBHENIDQE HW [ % HQRUG Q>
GHYROGEHUJNXGIEMWH IGM Q HW ] S/IHIW K U Q. F RWK G H YO HW V FakHWU
*ROGEHUJJIBX\EHYWIUNBGWHNI * JHDE GLHYHQGHIMQ K I W& LHOOHL
VRIPUWHKUX@HVOHWVBRKUIHE XIQWGH®B D P YW U E X Q GNH@W@V O L F k
% HVFKQHKWQXHKD WL UWGL AKSB HQ I F KV WBHHKQU HHQL JH Q

6FKODSSHUHEHQNHHV

"HU*OHW V EKAW @ O OHKU P HV V HQHHWY FEHURO GEHUJJQRSEHHY RU
GHUMHRUMWGH R HULQJYWIMQDQUPDFKMWKFKRYHLQRUKHQRFHKLQHQ
G\QDPLVRKBG UXFNG «UIWHHG L GXW K MHKWW UDKOXQJVJHVFHK « W
LPPHQRF®LFKWKQHJIJDWL®DQ]LHURQWWOH NI DYHLW EHWUXJ
OHGLJOLFK P

/IIQIJHQIQGHUXQGBGHWOHWVFKRE®EHUYROGEHUJJUXSHINY

‘LH VFKRQP OHW]WBIQUHVEHUZLEKIM.HGHUKRQEXVDPPHQVFKBX
OHVVHUJHEQHMVHLQGHUROJHQGHQLNMIHEHMBIHQ+ EGIKWBUD I LBIH V
OHWI]WKQHVEH ULV WHNHQ GB@HUOHW VFKH U UB PNIBIQYH® L %o N H
L@ HYZLVFKHQHQEBAX UWH QN HHMHVEF K @H L FEMU W U R DI\ RF IG H U
5+FNJDQHYROGEHUJNVHFKVHV@WHYHW]VDKQ KO VFKRUDDDW\L@GHQ
HUDKUIB®O)D OZ® WBP VWDELDNWHMLVEL VOB RIFKODSSHUHEHQNHF



2 -DKUHVEHB RGFBRRBOLFN29HUHLQHYV

$EELOGXQQIHQIQGHGXWMHWYUVUREHROGEHUMNMKHKXWSSH
UHNRQVWHRHIKXWHUWH

/ILWHUDW XU
$8(5 , 5 %g+01 +$00(5 : 6&+gl(57 :,(6,1*(5 : :,1,:$57(5
*OD]LRORZQWRHKIH XFKRBROQEOLFNBHEEKWQJV S URU WBIRM H |
gV W HAHLMOHW HR UR@GIR SIK\¥HNW =H QW U DIBIGW YW RG\:Q HQ

%g+05 ORQRJIUDGHUOHWVEKHRIOGEHUJIQHH@RKH@XHURLO'DV
' XUWHQNHMZ/L F 6OIXOHWVFKHWY 2 -EG69 2 :LHQ

%g+05 XQ6 6752%0NRQRJU DSHADH W VEFHIRO GEH U JU@GHIBRHK HQ XHUQ
THLOROGEHUJJIOPIGW YAE KB L %0 NHA X/L F NGGHXOH W WHKLHNY 2
-EG69 2 :LHQ

.RQWDNWDGUHVVH

'U,QJHERBRXKAU

=HQW U D OB QHWMHRW KQREHIRG\QDP LN
$2 :LHQ+RKHDUWH

YRO JHEHGE MY R YR % | K P
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JRWR "HEX VWG RG HLRHWL % NOHPHVHY YRPRWRVWDQGSXQNW
) RVBR% | K P

JRWR'HEXVWOGRBUWHQNMHHVHY YRPRWRVWDQG S XRE M6 | K P
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0$66(1+$86+%$/7 :857(1.((6
)h5 '$6 +$86+$/76-%+5

6&+9g1(5XQ® 720%(5*(5 :LHQ

=XVDPPHQIDVVXQJ

'LHVH $UEHLW EHVFKUHLEW GLH OHVVHUJHEQLVVH GHU 0D
+DXVKDOWVMDKUMHYVGHPEFKDUHFE MMKIUGW HQNIRER Q QEO L FN'DHE L H
+D X VKD OWVMWINKHQ Q] H LAPKDRHWIEHX U F K V F K Q LIVOW/GLUFEKK-Q BIQ [QVHH K U
QHJIJDWDXKWHVELOKUHQGLMSH]LILMRXMH UE LIO-DRAO LA R DH P X U FK
VFKQGWBHULRGHELY HQWVSULFIGMYRUPDOZHENWWIQWIDWLY
6RPPHUELODQBHVXUFKVFKQLWWYRBXWHRIV F K Q L:\W @A\ EKEXEH UQ H
*EHUGXUFKVFKREWWOHPHRGRPPHIUKUWBQVRHLQMWDQNJIDWLY F
1IHWWRPDVVHQELODQ] 'LH VSHJLILVFKH -DKUHVELODQ] EHWU
DOGHOLWWHGHBHWLRGHELY  'HUODVVHQY HUG XN WHPK EHWUIJW

NJ'DV:XUWHQNHHW\YGHQ X QW H UV XHIXKXWHKD O W VIVMDOFKKU H
ZHLWHQKHQRRVLWADMHWKDOWVMDKDXI

(LQOHLWXQJ

'LHVHU %HULFKW EHVFKUHLEW GLH OHVVXQJHQ XQG (UJHE
“XUWHQNHUGD ¥DXVKDOWYVMD KL W WGHIOM NW B L R O R DIHWF K RI Gl H
OHVVXQZHQ GMIE U OLHFBW P DXVKDOWVMDIGKUFKJIHICKWXWWHQNH H
ZHLOWIUXQWBGHL QXHU « Q VWU SIRY L WD RVQH G-I HL QM B KIW R %dHQO DW L Y
ODVVHQYHUOXVW DXI XQG YHUOLHUW PDQJHOV JHQ+JHQGHU
PHQ 6HLW GHP +DXVKDOWVMDKU EHVWHKW GHU 6FKDU
Y|OOLJ JHWUHQQWHQ *OHWVFKHUWHLOHQ GLH MHZHLOV HLC
ODWLRQV2XQG $EODWLRQVJIJHELHW EHVLW]HQ ,Q GHQ OHW]WHF
*OHWVFKHUWHLO ZHLWHU VHKU VWDUN ]XU+FN JH]JRJHQ ZRGX
QRWZHQGLJ HUVFKHLQW 6HLW GHP +DXVKDOWVMDKU N
6FKQHHNDQRQHQ ]XP (LQVDW] GHUHQ (LQIOXVV DXI GLH 0DV’
VHLQ G+UIWH

$OOH ODVVHQKDXVKDOWVXQWHUVXFKXQJHQ DXl GHP :XUW
VLQEGHYHLWVFKHWMWHUEHEHQ/HLW LP"-DKUHVE IBHBROQM EOLF
YHUHLQHV  YHU|IIHQWOLFKW ZRUGHQ

'LQWHUELODQ]PHDRFXQJXQG

'LHHHOGPHVVXQGHE QWHUELODQEZXUGMRP ELV ODL GXUFK
JHI-K$Q® 3URILDHOCBQHFKWRGHEFKQHHWHPSHUDWRY Y NHED X
WHLOZMLAMELBWUDWLJIGEBRKEHHGEHHFWWLFTAVEHOOHX QG 'LH
/DIHE HAURILOVW D ZXI)HA® YAHD P P H Q DRIJIEW! H BQ V W LAWXHR J U D SKH.B
8QLYHUVLWIW 6DOJEXUJ PLWWHO *36 '*36 3RVWSURFHVVLC
YHUPHVVHQ 'LH /DJHQ VLQG LQ GHU .DUWH GHU :LQWHUELOD
'*36 OHVVXQJ PLW GHP .RUUHNWXUVLJQDO GHU )LUPD '*36 h
PeVVHQ DOV JHVFKHLWHUW EH]HLFKQHW ZHUGHQ

=XVIW]OLFK ]X GHQ OHVVXQJHQ LQ GHQ 6FKQHHVFKIFKWHQ
GLFKWHKQHHWLHIHQVRQG LARX®LN QX Q] VESEIGINEWHINGAL HQ WH U SR C
WLRGIWROLGHWSH]LILVERMWY UE [LODHJEHVMHIOH I HQZKQ ®®WHU
SROLHWMWIHIQ ] ZGHORAGLHYKQE DEHOOHSDUJHVWHOOW
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XUWHQNHHV8QWHUHU *OHWVFKHUWHLO

7TLHIHLFKWHE Z 7TLHIHLFKWHEZ
3XQNWP _ NJP. NTJP3XQNW _ NTP. NTP

<
| )

OLWOWRRAUHWHP SHUDW XU

2 2 2 2 R

VRVR P

6 H K | KH (

OLWWOHUBFKQHHGLFKWNJ?P
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'LHOHVVXQJHQGLHDKUHVELODQ]

'LHSEODWLR Q@XSHEIHHER NWREHUEH]LHK X QJ\J DHHLL\FHK [AHLLVB/HLIH O G
DUE H LIWUWGL HL Q W H U E 1 Q DBRQIID L JHVHWQW IJHVIZRWGHRK @ H X H
$EODWLR QWHERKPOWVF G LHQWH QAW HX GHYO HW V FEXWRIKO GNLIHE L H
LVOLH ULFKWRGQGIKD O WRGF K Q KKHPGEODWLRQVSEKZIHBMH G R PK
9HUJOHXFRUDQJHJIDQDKQHEQHGHMV VIKQNW L R QLAXNG MO X B R F K
3HIN®QLVWHQJHHUWMWQUHN QP HVVEEIH J HHQ | R PLWMHVE © YL QV HK U
[U«KHWUQW H U H L EJUWERKK G UK EVWP HVYOOBWRQ QBB RIPY FKHLQH
$XVDSHUXQJIWIFRIWEMUGHQ

'LHHHUZHQGYXRRIHOOJUDIRN QY DEIIRHFQOQRK KHDQWL FBH Z I KM W@ XU GH
EHLEHKDOWHQ 'LH (LQJHODEVFKQLWWH GHU 3HJHO KDEHQ HL

'LH $EODWLRQVSHJHO ZXUGHQ DP
JHOHVHH)D IS HYHI VR ZGHSHEVFKPHO]JEBEWWISH]LILUBPKWHQELOD Q]
GDV +DXVKDOWVMDKU VLQG LQ 7TDEHOOH ]IXVDPPHQJI

7TDEHOOHIVWQKBEKMHHVONHHD/WLRQVSHJIHO

$E
VFKPHO]
EHWUDJ
OHUPHV?2 ==}
.RRUGLQDWMQJIWRKU?2 'DWXP
3HIJHO < = DP MDKU _ _ _ _ _ _
2 ? 2 2 2
2 - 2 2 2
- - 2 2 T T2
2 2 2 2 2

1 W ? _ 2 - 2

- 2 - 2 2 2 2
2 - 2 - 2 2 2 2 n
1 - R 2 2 2 2

- 29 - - - 2 2 2
2 - 22 2 T2 2
1 - 2 T - 2 2

- 2 - - 2 2
1 B 27— - B 2

_ 2 _RVR _ 2

3HIMMHU NHKVWR EHIHIMWIOWEVFKQLWW
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$XVZHUWX@H®%LODQ]ND XWBQ@JIHEQLVVH
l+UGDW¥DXVKDOWVMDKU

'LHDUWEBBWKUHVEXQBMULQWHUEZRDGQGRQWLQHPILW LB GO
FKHQEHUHFKQXQJVSURJUDPP LQ P +|KHQVWXIHQ DXVJHPHV\
QHQ@HLO]REHQWLPRWFIGLBHUNOHL QGHE@MHW V F K H WIHDLUGAKE H W ] W H
IHXYHUPHVVXQUJIJHBH@GBQJIJHQD XL JNHEGEWMMO UHFKGX@L O D QHD
HUUHFKQHWBQ]YRIXRIGCHN Z NQ H L QHILIQOG LW D W V | F K OLLIF WHIQV V D
FKND QMU QW F&KHQ | F KV WOIQW V F K H U Q H X YDIXU\PHAM\DXZGIEIIER Q

6 RZ L H QD VINO OXHIMW H U V XU K Q O W \ZNDDIOURHKQS L H VHDRK G LHD K U H V
ELODQ] QHJDWLY 2 NJ P" 'LH UIXPOLFKH 9HUWHLOXQJ GHU
BHLWHQ HQWQRPPHQ ZHUGHQ GLH QDFK +|KHQVWXIHC
7DEHOOHQ XQG E]JZ$EELOGXQXXQGEELOGXQSXV/DEHOOWL QGL H
*HVDPWHUJHEQLVVH XQG GLH JODJLRORJLVFKHQ 0D%]DKOHQ

7TDEHOOH gVWOLFKHV:XUWHQNHHYV (UJHEQLVVHI«U GDV +DX"
VSH]ILIPMEXO@D P%LODQ]YRQXRHOQ

LQWHURSH] 6RPPHU#¥SH] -DKUHV¥SH]
JOIFKHELODQPQWHWPRLODQGRPPHUELODQ}DKUHYV

+|KHQVWXIH LQP _ YROXPHQ ELODQ] YROXPHQ ELO
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2 2 T 2 T2
2 2 _2 2 _2
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YROXPHQROXPH®OXPH®LODQMWLODQPsLODQ]
+|KHQVWXIIHVDPWXQWHQREHQ JHVDPWXQWHQREHQ
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
JHVDPW
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JHVDPW XQWHQ REHQLQKHLW
6 YOIFKH

6F SNNXPXODWLRQVIOIFKH ~ B
6DSEODWLRQVIOIFKH B B
6F 6
6F 6D
% %LODQ]YROXPHQ 2 2
E VSH] %LODQ]YROXPHQ 2
%F 1IHWWRDNNXPXODWLRQ
EF VSH] IHWWRDNNXPXODWLRQ
%D 1HWWRDEODWLRQ
ED VSH] 1THWWRDEODWLRQ 2 2 _ B2
EZVSHLQWHUELODQ] NJ P
EVVSHRPPHUELODQ] 2 2 NJ P
EM VSH] -DKUHVELODQ] 2

EZ EVWVSHRWDOPDVVHQXPVDW]

B NJ P"
EF

JEDO VSH] 1HWWRPDVVHQXPVDW] -

%LODQ]YROXPH®QSH]LIPMRKIQ]

"LQWHU 'LQWHU
6RPPHU 2 _B6RPPHU 2
-DKU 2 -DKU 2

ODVVHQXPVDW]

'DQNVDJIXQJ



2 .DKUHVBHORFRBOLFN29HUHLQHYV

ILWHUDWXU

$8(5, 5 %g+01 +$00(5: 6&+g1(57 :,(6,1*(5XQG :,1,:$57(5
*OD]LRO B QMVH K ¥X FLKPE R QHYE O L F)INRIUHVEFLKD J V S: X R IWHD@PBPWA | U
UHLFK®%HLRHXOHWHRURQ®@®HRBK\VHNW =H QW U D O DOGNVWHRQWR O
XQ®HRG\QDPHKR SS

%g+05 ORQRJUMBSHOHWVEFHIROGEH U JJ@HRDBRKFQ X HUPLOD V
“XUWHQNHHV (QWZLFNOXQJ GHV*OHWVFKHUV VHLW “E C
%g+0 5 ODVVHQKDXVKDOW :XUWHQNHHV -2DKUHVELODQ]
‘LHQ
%g+0 5 1 +$00(5 XQG - 6752%)/ ODVVHQKDXVKDOW :XU
7HLO XQG :HWWHUXQG /HEHQ 2 XQG 2 :LHQ
%g+0 5 1 +$00(5 XQG - 6752%)/ ODVVHQKDXVKDOW : XL
"HWWIQWHEHQ 2 :LHQ
%g+0 5 1 +$00(5 XQG - 6752%/ ODVVHQKDXVKDOW : XL
"HWWIWHEHQ 2 :LHQ
%g+0 5 1 +$00(5 XQG - 6752%/ ODVVHQKDXVKDOW :XL
"HWWIOWHEHQ 2 :LHQ
+$00(5 1 8PZHOWYHUWUIJOLPKNWHYNISEW XD QDQMWERWRO
XQG*HRG\QDPLN :LHQ
6&+0,771(5 : ODVVHQKDXVKDOW :XUWHQNHHV2DKUHVELOD
GHVG6RQQEOLFN29HUHLQHV-U GLH-DKUH 2 2 :LHQ
6&+g1(5 0DV VHQKDXWUKDHINBKHVYHVELODQHW WHUWH EH Q
‘LHQ
6&+g1(5 : ODVVHQKDXVKDOW :XUWHQNHHV2DKUHVELODQ]
BRQQEOLFN29HUHLQHY.U GLH -DKUH 2 2 :LHQ
6&+g1(5 O0DVVHQKDXVKDHIQANBIKWHVELODQ] 2 -DKUHVEGIKWVF
BRQQEOLFN29HUHLQHY-U GLH-DKUH 2 2 :LHQ
. (6,1*%(5 7 0DV VH QK DXWKDHYNBKVYHVELODQ] 2 -DKUHVEHU
GHV6RQQEOLFN29HUHLQHV-U GLH -DKUH 2 2 :LHQ
- (6,1%(5 7 ODVVHQKDXVKDOW :XUWHQNHHV 2DKUHVELODZQ

GHV6RQQEOLFN2?29HUHLQHVYU GLH-DKUH 2 2 'LHQ

.RQWDNWDGUHVVHQ

0DJ'U :ROIJDEFK|QHU

=H QW U D OB QHWIHRW R@RBHIRG\QDP LN
$EWHLOXIPIDWRORJLH

+RKHDUWH

$2  :LHQ

+DUDOG 7RPEHUJHU
8QLYHUVLWIW :LHQ
,QVW LMWHHRIUDSKLH
8QLYHUVLWIWVVWUDVVH
$2  :LHQ



2 -DKUHVEHWRFBBRBOLFN29HUHLQHV

9(5(,161$&+5,&+7(1 81" 7b7,*.(,76%(5,&+7

1(8( 0,7*/,("(5 '"U $XIXVMVHU

9(56725%(1( 0,7*/,('(5 +5 'U +DQV 7TURVFKO +5 'U +XEHUW
)UDX /\GLD 0-OOHU

3(5621%/ %(2%$&+781*6%(75,(WMU%BHREDFKWXQJNEBRQQEGLFN
VHUYDWRMUGEREHZ IKUWBIQLIW R GHQYLHYWHREDFKWEOQMUWHGULF
/LQGGBQBDV VMG ZLXIQ GD FN QHUW B UFKJH I'HKWSW Q Q E O L F NSYCHQUNAWL
l«+UGLHWLINHLW

+HUYRU]XKHEMIO H U GLOIMWL EHL G #® R E D F KDAOFOQX@G L Q G OLHKW
2MIKULIHWQVWMXEHORGRUIWHQ6RQ QE OLF NATHE HHQ Q MHIL HLLD
% XFKHEHQW UHMGHD@/L H \SHE®I QUEX FIKL WL Q HIPQ D Q] L BhGIQ WIHD/ISR Q V H U

%HIGLHVHHLHID UHQLF KWWK UD OW JH G KHRED F WHRIH QY H U WGLHUW |
%+ UJHUPHYRWHDX ULWR QG HIXF K L Q5HH L KEBHPER QQ E GLIFFNKQ EHG L Q J
YHUSIOLERWULMDHE DHVHIQHGYH L JWIHHQ IXHQ & H KIK WKL Q G Y RBE]Z GLH
%HGHXWXYEVHUYDWRUGEPVXULVBIOXI

$Q GLHVHU 6WHOOH VROO DEHU DXFK GHQ EHLGHQ %HRE
GLH +DXSWYHUVDPPOXQJ DXVJHVSURFKHQ ZHUGHQ %HLG
%YHREDFRWHIP *XLQQHN¥XFKHBHNRUGHLBRQQEOLFNFHWUKU®G Q
-DKUHAWVLINHWHHMWMH QQVDBHRRDGQGLHQVWDHKLWHVWHOOW

"HU%HJLIQKQUAHIW L JNCHIBWR Q Q E QAW R E D FIK WERFAH LIVGG LHH LGMH D O W H Q
2EVHUYDWRULXPV XQWHU GLHVHQ GDPDOLJHQ 8PVWIQGH
([SHGLWLRQVFKDUDNWHU $OOHUGLQJYV <EHUWUDIHQ GLH 6
SKDVH 2 GLHHZRKQWHQKIOWOHENNMHLWHPURW]GNRQQWHU
PHWHRURORJLVFKH %HWULHE RKQH $XVIIOOH JHI*KUW ZHUGH

'LH DQVFKOLH%HQGH 8PVWHOOXQJ DXI| GLH QHXH UIXPOLF#
WHFKQLVFKHQ (LQULFKWXQJHQ XQG OHW]WOLFK DXFK DXI
7HFKQRORJLH YHUODQJWHQ GHQ DOWHQ XQG QXQ DXFK GHQ
DOOBIE6RPLIADWXFKEHEXIAGRQQEOLFNEHREDHIWHGHUQ KR KH Q
BWHOOHQZHUW EHNRPPHQ

'HU 6RQQEOLFNYHUHLQ Z*QVFKW VHLQHQ %HREDFKWHUQ X
ZHLWHU RKQH 6FKZLHULJNHLWHQ XQG PLW JOHLFKHU %HJH
IXQNWLRQLHUHQ P|JH

'LH 5HJLRQDOVWHOOH GHU =HQWUDODQVWDOW I|+U OHWHF
'U OLFKDHO 6WDXGLQJHU ]XVDPPHQ PLW VHLQHP 7HDP KD
=XVDPPHQDBPEWHPRQQEOLF NYHWAHLIMH I +KBWHXHAHWULHEBEHL)
BRQQEOLFNVHQDEDIH®D GHEH'WD QN+ UV HL QHHU DBRE Q ID QIFKZLHULJ
DEHU XPVLFKWLJH $UEHLW DXVJHVSURFKHQ

'"HUBRQQE O L F NN\DHAHHLMB OO Q PHRHUDXVIJHKNREBHBXUHLVW.HOD N
(OLOLQNOXQGI L QHHLKHLWHUMKEYEHGLHEOLFKHVWXKQQDXVJIHKHQ
(QIDJHPHXBWD QNERQB\WD XFIKUGHRRQQEOLFNPRUWE QZ L H ZILIHEL H
OLWWHO I+U GLH JHOHLVWHWHQ $SUEHLWHQ DXI]XWUHLEHQ

=X GDQNHQ LVW DXFK ZLHGHUXP GHQ [IIHQWOLFKHQ 6WH
*HPHLQGH 5DXULV I+U GLH JXWH 5IXPXQJ GHU .ROP26WU
(LVHQEDKQEEBKM QB HWLKBHUVWIQIG QAN HW UXLGINEH GHREKH KDUX V
GHBDKPHQOOHQIBIHIWE DK Q

$OOHQVWLWNWHQV O IZARN® QVF KD IW Q UE K K@ Q@IMICRQDEQ W H U
QDWLRQDO VHL DQ GLHVHU 6WHOOH GDIsU JHGDQNW GDVV V

YDWRULXP ]X HLQHU 6WIWWH GHU )RUVFKXQJ XQG GHU ZLVYV
XQG PDFKHQ 'LHV LVW HLJHQWOLFK GHU $XIWUDJ GHQ GHU 6|

6ROOWH EHL GLHVHQ 'DQNHVZRUWHQ VR PDQFKHU YHUJHV\
PLW $EVLFKW +HUYRU]XKHEHQ LVW GHU KRKH 6DFKEH]XJ PLYV

DF
H K



2 -DKUHVEHWRFBEEOLFN29HUHLQHYV

(5+$/781* B2%6(59$725,806*(%b8"( 81' 6(,/%$+1 NRQQ
'LHQHU 6WIGWLVFKHQ O9HUVLFKHUXQJ GLH 9HUVLFKHUXQJ
JHVHW]OLFKHQ 9HUSIOLFKWXQJHQ PLW HLQLJHQ 6RQGHUSXQ
DXFKZD WX W LQHHODEMIMFKHLBEIGR FKRDOOBP$Q 1D QJVKIHGBF KW
8QIDOOYHUVLFKHUXQJ I+U GLH %HQXW]HU GHU 6HLOEDKQ D
VFKQHOO KLOIW KLOIW GRSSHOW’

$Q GHU BHLOEDKQ ZXUGHQ GLH *EOLFKHQ ,QVSHNWLRQHQ X
6SH]LHOO ZXUGH GHU +DXSWDQWULHEVPRWRU QDFK PHKU
*HQHUDOVHUYLFH XQWHU]JRJHQ 6FKZLHULJNHLWHQ JDE XQG
]XUDKUWVWUHFNHQ +HH@GZIERAK (OLXP$XVWDXYFKYBHNWURQ
OLHJW EHL HWZD $76 22 VW DEHU GHU]JHLW QRFK ]XU<FN
VLQXHUWLJVWEHGED Q8 UDDXH U Q VWG N WMLY QG XJVHLO-EHUSU-.
GLOHWYWRGBHRHVHWYRIFKHVFKUBHEBDQXQWDKNFKWLINHLWWSURE
'DFKEHUHLFK ]XU =HLW GHU 6FKQHHVFKPHO]H GsUIWHQ EHKRE
*EHUKROW %HL GLHVHU $UEHLW ZXUGH IHVWJHVWHOOW GDV
-DKUH QDFK %HWULHEVMDKUHQ DXV]XWDXVFKHQ VLQ
'LQNOHU GLH ODUNWVLWXDWLRQ JHSU+«IW XQG HLQ $QERW H
)eU LVW GHU $XVWDXVFK GHU .ROOHNWRUHQ EXGJHWIU YR

', 9(56( 9(5:$/781*6$8)*$% (1 'LH %HQ+W]XQJ GHU .ROP26W
'LQWHU PLW GHP 3UREOHP 6SHUUH GHU 6WUD%H ZHJHQ /DZL
1ILFKW]DKOHU HWF EHGXUIWH PDQFKHU ,QWHUYHQWLRQ

YHUWUDJVPI%LJH 5HIJHOXQJ LVW OHLGHU ZHJHQ YHUVFKLHGH

=ZHL %HVSUHFKXQJHQ ZHJHQ GHU $EZDVVHUHQWVRUJXQJ L
NHLQH )RUWVFKULWWH OHKU DOV GLH 30DQXQJVSKDVH KDW
HUUHLFKW OLW GHP 9HUEXQG ZXUGHQ DOOH EHVWHKHQGHDC
HLQHQ OHW]WJ+sOWLJHQ 6WDQG JHEUDFKW OLW 7HOHNRP )H

9HUH L QE D UIBH) dHIRFHKNV ULREEQ O D JW B W U HX R ® @ O D JHHVQFH W U R OILHVD
GHPFOSHQY HBDHKIUE X U GHE H B L Q BXQ W H U V F K U L.IDNWKM Y H U MAQEBIO G PR/

BUREOHP *UXQGEHVLW] DP 6RQQEOLFNJLSIHO EHHQGHW 'HU
(LIJHQWePHU HLQHV 7THLOHYV GHU /LHJHQVFKDIW LP *LSIHOEHU!

,66(16&+$)76%(5,&+7

P %HULFKWVMDKU JHLIJWH VLFK HLQ HUIUHXOLFKHV $QZ
DX GHP 6RQQEOLFN PLW QDWLRQDOHQ XQG LQWHUQDWLRQD
BRQQEOLFN2*UXSSH KLQ]JXJHNRPPHQ VLQG %HL GHU 6LW]
VSUHQJWHQ HLQH JUR%H $Q]DKO YRQ %HLWUIJHQ EHLC
=HLW VR GDVV LQ +LQNXQIW DXI| HLQHQ JUR%]*JLJHUHQ =HLW
VNL]]LH.EMD XGHBRQQE GHEUNHLOI HRMWFKXQJVDUEHLWHQ

352-(.7 6&+1((&+(0,( ,QVWLWXW l+U $QDO\WLVFKH &KHPLH
l«WWHWHR URKQREHRG \Q D PQN W ILAVUXHWY H R U RK@QREHIRS K\VBLQNL Y HU VL W W
l«W6RGHQN XOMX U
'LHFKHPLVFKQDO\VHRBFKQHHSURQDSIG O QEXHWFKDUHRKREG HV
BRQQEOLFNV ZHUGHQ DOV )RUWVHW]XQJ GHV 3URMHNWYV $/3]
6FKDUBENIMUHLMOH EHJLQQHBGWUHREHWLHROQGHKRBKDOSLQ
/DJHQLFKRU KD Q¥MQ

352-(.77*02(2 $OSLQBIRWLEHZLWW H USRIV K QUIRNGIL WX W
XQVWVWRIIWHFHKOION +XEH@ 6LHIHOBFKHUPDQQ
'LHSQWHUVXFKRQJIH@QVWVWFRILHXIGHP'DFKGHWVEVHUYDWRWHX P
KRFKDO S:ILOWAH UKX[GR Q LHIUMWELUGHLWHU JHX KBIMWPHWHRURORJL
OHVVGDWHQ GHV 2EVHUYDWRULXPV YHUVRUJW



2 -DKUHVEHIRN R GFRBOLFN2O9HUHLQHYV

*/$=,2/2% 68&+(60$66(1%,/$13852-(.7 :857(1.((6 =HQWUDODQ@VWDO
OHWHR URQREHRG\QDPRPND KP HEHTUHLOUHFKW VI(KL*INH LW

$0O0H ODVVHQELODQ]PHVVXQJHQ :LQWHU XQG 6RPPHU ZH
ZHLWHUJHL-®&HMHIWDPWEHDU BHBWRRQBHNWYVHUVHEW LV VMG HEH LK H
AgVWHUUHLBKLWARMHOHWHRURPRGHRSK\VIBG HUVFKLHQHQ
ODXIHQGHQ %LODQ]HQ ZHUGHQ MHZHLOV LP -DKUHVEHULFKW
'LHDNWX#%QOBQ] LVWELHVHPIWQWKDOWHDQ

*/$=,2/2% 68&+(60$66(1%,/$1=352-(.72/'%(5*.((6 81' ./(,1(6

)/ (,%5.((6 =HQWUDODQVWDOW I|+U OHWHRURORJLH XQG *HRG\

6DO]JEXUQDQ]LYHRUOMBXQGHVPLQLVWBPZIHCOA® GDP L OLH

$QDORJ ]X GHQ OHVVXQJHQ DP :XUWHQNHHV ZLUG VHLW GHI

ODVVHQELODQ] GHV *ROGEHUJNHHV XQG EHJLQQHQG PLW

. OHLQHOHL % NHRWVVHPLVEHUG IDQ GH HIU | % HBEBW VF KHIUNHQN H H

*ROGEHUJINHHOMHL % NHPOHEBPIHEX QGHZEVHU Y D W RUWIQVRE K MKQLHAK

ODVVHQELODI®VYMIJIOHPHKY % GLHLQWHUELOCD®@IUWHQNKE @

*ROGEHUMRBHLWML FKLBIL Q QKD | WE HIUH VWX Q JHIQ R U U H O EW WRIQXW
HVEHVW HXG\DR FEHGHODVVHQE LRDIUND @@/ \WHUVFRXMNOH LQV W

5DXP $QGHUHUVHLWV OIVVW VLFK GLH ODVVHQELODQ] HI

.OLPDDXI]JHLFKQXQJHQ GHV BRQQEOLFNV NRUUHOLHUHQ

UHSUIVHQWDWLYHU XQG VHQVLEOHU .OLPDLQGLNDWRU

$92352-(.7*/(76&+(5/b1*(10(6681*(1 =HQWUD O D QOHMIHRN RQ@RSJ L |
*HRG\QDPLN gVWHUUHLFKLVFKHU $OSHQYHUHLQ

"HLWHUKLQ ZHUGHQ GLH +DXSWJOHWVFKHU GHU *ROGEHUJJU
XQG GLH *OHWVFKHU PLW )RWRV YRQ IL[HQ YHUPHVVHQHQ 6W
. $XHNQG %|KPKDEHILBHVVXQLRO@HUEVW GXUFKJHI:RWMIHQVDW
]XP 9RUMDKU ZDUHQ GLH *OHWVFKHU ZIKUHQG GHU OHVVNE
VRGDVV HV ]X JUR%HQ 3UREOHPHQ EHL GHU 9HUPHVVXQJ NDP
DQKDOWHQGHQ 6FKOHFKWZHWWHUSKDVH (QGH $XJXVW XQG L
VHKU DEWUIJOLFKHQ :IUPHSKDVHQ LP +RFKVRPPHU DQ DOOHC
VWDUWNANJIIQJELVFKHQXQG P (UJIQIH@D]XXVGHBWDWLY®QN U
[VWHUUHLF KQ M AWRHERLHAL W W H LYOK@ J 3D W ] HODW V H UV W P\DHDLW
%HVWHKHQHWVFKHUOIQJBBABURMHRWM®WXVQDKPEPHNHUUHLFKL)
*OHWVFKHU LP 5sFN]XJ ZDUHQ

*$:267$7,21 6211%/,&.

D 1$7,21$/(6 *$:2352*5$00 =HQWUDODQVWDOW I+U OHWHRUF
*HRG\QDPLN 'DLVH8PZHOWEXQGRMIPWLFNRERG2 ,QVW
$QDOXWHPGHTS :LHQILHGHUVFKODXQRRNMDHW HR U K@ L H
3K\VIGHEQ L %RGHQNXBIWBRBWR]RQ
*HIHQVWMHPB®WLRODGBIPOR I UD PIPABLGHVVXRQGU«IX@HUD DP
6RQQEQHPMVVHQHBHOLALVSQDO\XBGH LW H U JDHEW W HDQG H Q
':' LP 5DKPHQ GHU *$:2'$&+ =XVDPPHQDUEHLW

E *$:2'$&+ ,QVWLWXNUREHRGHMXWVFEKMIWHUGLHQVW
8PZHOWEXQGHXWRWK ® BXTH L ]H ULWW KR U R ORQ V. WDKCHN
(LGJHQ|VVLVFKH ODWHULDOSU+*IXQJV2 XQG )RUVFKXQJVDQVYV
.RRUGLQDWLRQ GHU *$: $SNWLYLWIWHQ LQ 'HXWVFKODQG g
'LH JUR%UIXPLJH 5HSUIVHQWDQ] GHU OHVVZHUWH DQ GH(¢
=XJVSLW]H B6RQQEOLFN XQG -XQJIUDXMRFK ZLUG XQWHUYV
GLHUPLWWEKQHUREDHOHYDQWHQVDWHBHU2 LP5DKPHQHYV
*$:23URJUDPPV ]XU 9HUI+JXQJ JHVWHOOW ZLUG



2 .DKUHVEHWRFERMOLFN29HUHLQHYV

352-(.7 (,15,&+781*(,1(5 67$7,21=858%(5:$&+81* '(6
675$7263+b5,6&+(2=21681" '(5 9$5,,(5(1'(1 %(/$6781*'85&+
8/75%$9,2/(77(675%$+/81*$8) '(0 +2+(1 6211%/,&.
JLODQ]LYHRW B XQGHVPLQLMWHUZHOM GDPLOLH
3URMHNWQ@HYWHBUR+ .URPS2.ROE

3URMHNWGDXHU VHLW $XJXVW

'LH $XI1JDEH GLHVHV 3URMHNWHY LVW HV HLQHQ (LQEOLFN
BWUDWRVSKIUH GLH VLFK DX| GDV 2]RQ EH]JLHKHQ 1+U GHQ %]
GDPBWVZLUNXRABOWHY|ONHWEMD O GBXI]X]HLIHQ

352-(.7 63(.75%$/( 892675%$+/81* ,0 :,(1(5 5$80 81' ,17(*5%$/( ¢
0(6681* $0 +2+(1 6211%/,8&.

JLODQ]IYHRRWBWM BXQGHVPLQLMUWHEZIHORD EDPLOLH
3URMHNW@HYWHBUR+ .URPS2.ROE

3URMHNWGDXHU ELV

,QVWDOO LHHXBP2% UHLWED Q GD P LBIRVHYE O2ZEWH U Y DW KIQIGHR. Q H V
BSHNWURSKRWRPHWHUV LP :LHQHU 5DXP 'LHVH OHVVJHUIWE
8920HVVQHW] HLQJHJOLHGHUW 8QDEKIQJLJ YRP 89%20HVVQHYV
GHQ (LQIOXVV YRQ /XIWYHUVFKPXW]XQJHQ DXI| GLH 89% %H
IX1WTXDXQWBIN62% H O D VEHMMN HKIHHN VDIEBOQ JLHAK V H O Z L U NWKRQ Y M/Q
VDXEHUH /XIW l+U VFKIGOLFKH 8926WUDKOXQJ EHVVHU GXUFI
8926 W UDKIGKQIMQ G H U H PRV WM | BN W® F K H PSLHVIFNW QR Q H Q

352-(.7 &+$5$&7(5,67,80 7+(895%',$7,21),(/' ,17+($/36

&895%

JLODQ]LYHRR@B.RPPLVVLRQ

S3URMHNWOHLWHU 3 :HLKV

BURMHNWGEXKDU 2-1QQHU

P 5DKPH@H¥895$3URMHERMHILNSHNWRDOWUDK QRORQRFKIHOHJIH
DOSLQHQ *HELHWHQ XQWHUVXFKW 'LH 89 %HVWUDKOXQJVVW
JUR%H B6HHK|KH YLHO K|KHU DOV LQ WLHIHUJHOHJHQHQ *I
8926 WUDKOXQJV VOWDNAKIND B/L OHHIH Q GEDQU BHK HU K | KMRIGHQUH I O H
GXUFK B6FKQHH XQG GXUFK GLH JHULQJH 7U<EXQJ DXI| ,P 5C
ZHUGEDRHYMUVFKLHGEBQDQV VI DX QMR I B BQRFKXD QW L IR LIHUIMWR Q G H U |
$XJHQPHUN DXI GLH %YRGHQDOEHGR

352-(.76&,(17,),89 '$7$0$1$*(0(17 689'$0$
JLODQ]LYRRWBV.RPPLVVLRQ

S3URMHNWOHLWHU 3 :HLKV

3URMHNWGEXKDU 2)HEUXDU

'LHV K8 3URMKNGU H L F KWLLHO H
GLHUULFKWMXQ¥MSHNW BB OMPHQQHW]ZAXNREILHUJIDQLV XW GR O
(UULFKV@XQI U DV W WXNEBEXHN E H] G OHFKK WL DHWEBQVWHLQH

2 GLMXDOLWIWVNRQG2URDIDVA LIL]LEHMQNHQV ZHU G HQLW H XIGHR
OHWKR GHXQV ZL FXXRHBMQ4AX DO LWIW VNG B UDWRHIEXH F K] X | « KIQHBQP
,ODVVLIL]LHWKOWMMHUXQJIVEHGL @bXZJORX Q JBIMIUFK] X1+ KUHQ
:GDV ORGHOOLHUHQ GHU VSHNWUDOHQ 8926WUDKOXQJ 'LH LQ
ZHUGHQ l+U 9HUEHVVHUXQJHQ YRQ VSHNWUDOHQ 89 6WUDKC

892%,20(7(5 0(6681*(1 $8) '(0 6211%/,&. ,QVWLWXW I+U PHG
GHU 8QL ,QQVEUXFN 3URI 0 %OXPWKDOHU

BHLW OHVVXQBHMU\WKHPZLUNARDFDHW QDK ®X QAL Q HBM2%LRPHW
6RODU /LJKW20RGHOO LP 5DKPHQ HLQHV DXV B6WDWLRQHC
XQWHUP 6HHK|KHQK® P XQGH&ERQQEDQFNP
1IKHUMIRUPDW XR@HQY VZHDWIEHUQWHUQHXZZHXMEN DF DW SURI
LQGH]
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352-(.7 /8)76&+$'672))( 8PZHOWEXQGHVDPW :LHQ 5 %DXP]
6BHLOMHYSIWHQHUDKUHBUGBRGHBRQQE GILIMND DV V L VFIKMGE KD G VW
ZLRB]RQRKOHQPRQRKGHQGXKRNHPHV WKW LHLBHLWXBERQQEOLI
DOWODVVLWAKHVHUIJUXQGPHYVIKHWHBOHX DX GHU8% $2+RPHSDJ]
ZZZ XEDYLH JY DW

352-(.71,('(56&+/$*6&+(0,( $PWSHGDO]JEXUDBGHVUHJISHEWXQJ
3%LHEQGQVMWDQDOAKHP GHHTS :LHQ+ 3X[EDX® .DVSHU

(EHQ | DEOHOUHH M@ Q JJHLW S BRWHNKMO P I % HIHQ HQW O L BKXQ OHEX U J
IDQGHVUHJLHUXQJ

352-(.7 :2/.(1%2 81" 6&+1((&+(0,( ,QVW | DQDO\W &KHPLH Gt
+ 3X[EDX® .DVSHU
OHKUZ|FKLOMYVVNDPSDJIDIHEBQWHUVXFKXYRQISEKQHHSURBIBY RQ
‘RONHQZDWLMGHP=LHGHWHUVWIQG QLR®KWZDVFKHUVFKHEBY Q
6FKDGVWIRHVH3YRMENWEHQ I EBOMLMOMEFKZHUSXQNEBXDRMH N\
$/375%$&

=ZHIURM HENHWIHV VHEKXGHB RQQEBGLBMPRKOHQVWRII&EVRWRS

352-(.7 &222+2(8523(

OLW “&220HVVXQJHQ GHU 9(5$2*UXSSH 9LHQQD (QYLURQP
$FFHOHDDPVOR/W LAWKMNG LXPIRUVFREOUIQSK\GHAQLLHQ@ 3URI

. XWVFKXQ®LWDUE HIGKNVDPPHQDRIEGHBWD[30D QRN W L WX W
&KHPLH 0DLQ]

OLW&2 OHVVXQGHIOVWLWWBWIZHOWSKIWBYL+HLGHOE HIYLQ
LP 9HUJOHLFK PLW GHU OHVVVWHOOH -XQJIUDXMRFK
JHQRPPHQUREMROOGQQNXQMFKRGHY(5$2*UXSOMIJHDUEHL
ZHUGHQ

2576'26,6/(,6781*620(6667(//6211%/,&.%XQGHVND Q]EOHIN P W

( +HQULFK

%HUHOW®JMIKUHVMX QIMQAGHPERQQECIPFAMDKPHGHYVWHUUHLFKL
BWUDKOXQJVIUsKZDUQV\VWHPV

2UWV GRV L VOHH\WLWWXRQ O BK@HE H UR V R O V XRRBHHOAV H L Q U L ALK W\XRELOV
6LHUUD2$QGHUVRQ 30 29RUVFKHLGHNRSI

352-(.7 $/2&/,0 $XVWULDQ /RQJ2WHUP&OLPDWH 9DULDELOLYV
JLODQ]IYHRRWGM B X QG HVP L Q LIYWIHMH®V FXFOUWF KX Q 8 H U N HKREZ ILHJ
8PZHOW XQG )DPLOLH

3URMHNW VG DX®IE

3URMHNW G b HVS HA| K P

"HUS$ E V F K O X % EGHHBIUFRMVENW @HP'H]HPEHU DQGLH QD Q]LH UEKLGHHI
OLQLVWHMEHQYDQGWDQEHIGHG@URMHN W GIH QW H W IZKHHIGEG HED G H U
3URMHNW YV S XZEIOUM B:W LJRIQ U E H § VWM MU U H L% K IL VWAIKKB I W H R U RXGDRG) L
*HRSK\VLN

352-(.7$/3&/,0 (QYLURQPHQRMLP WMMER UGRRLJIKO H Y DWW MR/
3URMHNWIIOXHELYSULO
JLOQDQ]IYHRRWQM(B2.RPPLVVLRYLURQPAGWLPDRWNBURJIJUDPPH
3URMHNWNR R UBL\VQ DWBRT OW S KA MBI+ HLGHOEHDJHQEDFK
"RUNMDFNDJBOLPDWR®RSEPMHIBMOWAR/3&/,0 5 %|KPKXQG $XHU
'DV3URMBQI/O\V(LNEWKUNHORBVBRVBPQGR QWO DQFEL \WE HELL B Q
GH¥$0* GXUFKJHISKEWHWLHHZHLOS U RN E NW HHOMMFELPDW KQRSJI\
+6& +LVWRUWRBILPDW RGRH WNMNO W
56& (UDUEHLMLX@HILPDWRGRWLIHBOWE X U F&W KQ*G[WUD SR O DBH R C
2 OHVVGD®HWOLPDWR O RWIFDKEHHI ZR XNV R G $622'DW H QH
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56&2.0LPDW RHRILISHHO UHYJR@RQWHHR VX Q ®RQW OD YR GQ I QG HUH(
$/3&/,02*UXSSPIQM DV LV P DWKUKOAK HP LV PKH®K\V LN D O $\QKHY H Q
ORGHOOH HWF YHUVRUJHQ

+6& (UDUEHLWKXQHMVDPW2DOB WMDY DYW BN LPDWRORKRVPRREHQH (
/DQJ]HLW U'DIEKHH QOWHER Q QE 2L ABHIUGHWB DV LV VW DWWV BBPRBRQWH Q
DQGHUHQ YLHU KRFKDOSLQHQ 2EVHUYDWRULHQ GHU $0OSt

IDQJJHLWUHLKHQ ]XUsFN ELV DXV GHQ $OSHQOIQGHUQ
9(5(,161$&+5,&+7(1 81' 7b7,*.(,76%(5,&+7
1(8( 0,7*/,('(5 ', 5SRODQG 7HVFK 6WHIDQLH 'D[EDFKHU 6WHII

0DQIUGISDW]LKUIHAKK UV FK25D G O'JW XERIQK 5 & L WH/DHRYL N W ]
7KRPDMLJIJLU-RVIBEWXUFPDJ-RVHDVOKRIRIQLDVVHOEHUM U
)DP 5RKUPRVHU +XEHUW &KDOXSV\ I1LNRODXV 3LUFKQHU (!
(UQVW 5LHJHU *HUKDUG +ROOHLV /RUHQ]D &DQHOOD 5HJLQ

9(56725%(1(0,7*/,('(5 3URBLHJIULAKZDU]O
2EHUVFKXOUDW )HUGLQDQG 6FK|QOHLWQHU 3URI 'U 5DLQHL

3(5621%$/ % (2%$&+781*6% (75, (% '"HU %HREDFKWXQJVEHW
VHUYDWRULXP ZXUGH LQ EHZIKUWHU ODQLHU YRQ GHQ YLH
/ILQGOHU +DQV 5DVVHU /XGZLJ XQG /DFNQHU $QWRQ GXUFKJI
l+U GLH VHKU ]XYHUOIVVLJH 7IWLJNHLW 'LH 5HJLRQDOVWHOC
LQ 6DO]JEXUJ YHUWUHWHQ GXUFK 'U OLFKDHO 6WDXGLQJHU
'"LHQVWE H\WXMHEIVDPPHQDRIEHWR Q Q E O L F NGYXHULFHKLI®I 1%6KHUAR Q G H |
JHGDQMEXFEHPHWULHEGBBRYOEBOLFNVHLQERREDQ GIOUV HL Q H
[ X % HBRW LY HQUPKYIH U O I $ WEHL W

'HU 6RQQEOLFNYHUHLQ GDQNW EHVRQGHUV DXFK GHU )LUP|
JHLVWXQJ KLQDXVJHKHQGHV (QJDJHPHQW =X GDQNHQ LVW
BWHOOHQ GHV /DQGHV 6DO]JEXUJ GHU *HPHLQGH 5DXULV I+U ¢
GHQ 9HUWUHWHUQ GHU (LVHQEDKQEHK|UGH GHV /DQGHV Il
XQVHGRBAHKIXGHBDKPHQOOH®GBH®MEDKQ

'"HUBRQQEOLFN®BIQBYE R O OHY W L WXXUGHIH QW ILRK2ZH QV FK D | W C
(LQULFKWXQZR®OW L RROXFKQWHUQD®LRQMROUHBRUVFK X @JX?2
ORQLWRULQJSURMHNWHQ GDV 2EVHUYDWRULXP ]X HLQHU )F
5X1 PDFKHQ

(5+$/781* 2%6(59%$725,806*%(%h8"( 81' 6(,/%$+1 ZDUHI
UXQJVDUEHLWHQ DQ GHU 7DXHUQVW+W]H GHU 6HLOEDKQ QRW
GLH )XQGDPHQWVDQLHUXQJ ZLUG GXUFKJHI*KUW DEJH!

ZLHGHU HLQH PDJQHWLQGXNWLYH 3U«IXQJ GHV =XJ2XQG 7U
GLHVHV -DKU YRUJHVFKULHEHQ 'DV QXQ NQDSS YRU GHU
3U«ISURWRINRHUQZH L W H O] X @WHBHLEHYHUEVW ]X 'LHVHKKRKHQ
,QYHVWLWLRQVNRVWHQ i*U HLQHQ 6HLOWDXVFK N|QQHQ GDK

=X -DKUHVEHJLQQ NDP HV DXFK ]X HLQHP 6FKDGHQ EHL Gt
GHVVHQ %HKHEXQJ DXI| *UXQG QLFKW PHKU OLHIHUEDUHU (U
YREWZD 2$761+KUHQUBQGHEMHLOEDXDGBQHE OLF KPS HNWXQQH (
"DUW X QJV D UEHULRMKH® | sKYNUEVW NRQ QDXHFELHHS O DIHWN H WEXWJ
7UDJVHLOHYV JHPHLQVDP PLW GHQ )LUPHQ $XVWULD 'UDKW X
'LH 3UREOHPH LP %HUHLFK GHU BWHXHUXQJVHOHNWURQLN
ZHUGHQ

$X1:XQVFIGHW HREDF KVMDMRM FNQHENMUGEDWLQGHU]LPRPHUQHQ
6FKODIUDXP I+U GHQ %HREDFKWHU XPJHEDXW 'HVVHQ HKHP]
$XIHQWK XQWSRKODIUDXMREH® IWLINVVHQVFKDXWDHWI «J X QZ H L
6FKODIS®MWIOBLWKWHIUH YV VHKLHQRFKP BOW DKKUQJH Z L HOVDV@H L W H U
6FKODISOIW]H GHP 6RQQEOLFNYHUHLQ LP =LWWHOKDXV YHU\
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,P+LQEOHEQHHMUDQWZRUWXQJYEUWVZRY ¥MADIDQOEBHSR PP HU
DX$QUHIXCGHNRQQEOLFNXQGHEYV* HLOHHIXWDFIGWHRQIQEOLFNJL
GXUFRKHQDQGHVIJHRYOR@BOQ]EXUD 5DLQROWDXQVWX@IAXUWHGBXQ.
JHRORJLVEFWBQGIHVWH]JZINHUWVLRQVIHITKWEXBYWI $QUHIXQYRQ
‘U %UDXQVWIXQUIONHLWHMHWERQQEOLFN YHHWMIHPK Q L VAKRIGYRJLV F
*XWDFKWHQ0 HXUWH IGOHQYIW2=XVWBQGKW(PSIHKOXYQRQ|JOLFKHC
6DQLHUXQJVPD % QDHNWHQHIHEHRQUR) 6 FKREKO VYUV WP D % QPXWPH
OLQGHUGRUW SIHOHURMWMLERH UPD QNORMUEG HREOHLVBEXIQDFKZDVVHU
YRQHU?6HLWXGL626HLBMHD X I WHEO MM HYBHEHLWIG HQPRRSHUDMIWR Q
GHRVWHUUHLFKOYHF&MEYWILWQW

,P-DKU VRORFELERODUDGE®EWHUYDW RHQXRA\D O \ZIHULGHIQY
HQW VS UH FKMHIHERMILL UP DL Q N OBGIIUHIRW Q & H O | MIMWFIKX $ 7 6 22
+LHOHUGBAFKLHOYHUV S OHIKID@EH KB PHOQ HEIQ HRW W H Q U H GEXHIIW L
GH@®ROOHNWRIUKQW

',9(56( 9(5:$/781*6$8)*$% (1 NRQQ®MHHUD X 1Y HUWBDKIHQNXQJ
JRUPHLQHVXIYHUW LPRLIBIN B OSHQY HUDKIUE W] *J O GRH/U X Q GEH VD W | H
BRQQEOLFNHFXWODNE LB VFKORMVGHREV G U+ FNCHEHKB OSHQY HUW L G
VHI(QWJHJHQ N RAABLRF K P DIO&D Q N W

=XUhEHUSU*IXQUQHMB|JOLFKBEGXNWIGHUMIKUOLJXK OHLVWHQ/(
9HUVLFKHUXQJVBSQIPIEHS 7 6 22 ZXUGHILOQDNOHUBEHRXIWUD.
(UVWH YRUOLHIJHQGH $QJHERWH VFKDXHQ DXFK KLHU UHFKW Y

'LHQRW ZHQ GHHHIQD O L JX QEIHE D X6 HYE ZD VV H U D Q@ID DH) OIDIRIO P
6DLIXOQHIGO@®OPRNQ G WD QIQQGLHVHPKB LW H@DXDUEHLIHWRQQH
ZHUGHQHQW XNMD@GLHXQNWLRSEZDVVHUJIHQR VVIHXGFKD X DH MQ H
':DVVHUYHUVRUJXQJVIHDXRVWBE @WOKEHIPA Z IUH-UGHORQQEOLFNYH
VLEFKHUOQMKHUHVVY@IHPHUMMWLKLHWXU GDVYQ GLHVHRQWHGLH
‘DVVHUYHUVRUJXQJ GHU 7DOVWDWLRQ HLQJHIURUHQ LVW

'"HUBRQQEOLFNMWAUHEQHHGHUDQHUNBQMXYHQVFKDIWOHERH U
6LQQBHUSSHQGHQEHJI+Q\DWPLIRQGDP LWL QZHV HQW O B RMHAQ VEIHLO
9HUHLQVHLQ@DHKEBMBU VW DX FK | $KHN) Q Q H'Q H V HEW D WKOM & H U

9HUHLQ G XU RK. QWH KWH VW U LMW HYW H V | Q GrHHUWYXORIHVS U | FAKIHVG H U

)LQDQ]ODQGH V @IDUHNQMKBRVLWIOGY LHOYHUVSUMBKH@ERVLWL Y
(QWVFKHIPXX¥@HIHUHLIPLREPLWW ZQEDBHEVFKDTIW OLWKENH U D X V
VWUHLFKHQ ,P +LQEOLFN DXI| GLHVH 7DWVDFKH ZLUG GHU 6R
3URMHNWH LQ .RRSHUDWLRQ PLW GHU =$0* GXUFKI+KUHQ

2 :DVVHUELODQ] HLQHV YHUJOHWVFKHUWHQ (LQIXJVJHELHW 2
2B.OLPDEHGEQRWNFKHUIQ GKBHR OHBEHUJIJIWFEHEHULRGHELYV

"HLWHUWVYGLHQJRRSHUDGHIRD QEOLFNFHEW HY BWURMHNWEHW U
DXIGHP2EVHUYDWRBLXPQ G HUZD QIURK HNWIW JHVHMAMMRRSHUDWL
EH]LHKWIXX GLHXWHUI+JXQJVVVEHQDIXI@N W U XINOBHEG H IR JL VW DG
ILQDQ]LBQWHQVWI{WBHQDEDKQIPERGWRQAHQWKDOW

,P +HUEVW NRQQGMHIHPHLQWILRGHUES$0* KHUJH V WHIROA K UHHU
BRQQEOLFN22EVHEHBWMRRIQ X RIGIUWLJJHEWW B GGHVH U R V F KeWNO | U\
LQDOOJHHILY WIQGRIUFEHB HU ] IDIPW R Q Q E OVIWFINW W | L (BEI IR I GIIPGH
OHVVXQJHIGX]LBUWHEWERQQEOLFNY HUH L G0 L W)X [EHHG HHKEHHQ
GHU =$0* :LHQ RGHU 6DO]JEXUJ

'"HU6 RQ Q E O L F NOQHAJHHUL W PMIVD PR W HU$0* GLHHUD XV HLEHMXHQ
%XFKREHGH®RQQE OHHUND X VJH E VLN ®F K H WHHUE « UMWAX AKHE Q HRUL Q
*HIHQVDXWEHPOHLGHWJIULIIBWFARRGHLQKDW/EPZLUGLHV#BXFK
VS UD F KDRFHH KD QG L$10 O JH P H LIHUHLPR/\M H@ V% X FKROP+HUE VW
DXGHQDUNVRPPH@USRQQEOLFNYUHULKEIEWW X FN O HJ X QW « PANQ GL E W
VLBEQ@HUHLQVPLWXOHNGHYL BUMQRS76 22 VWIBWE 22 ZHLWHU
"HLW HUU P L VWM SIOWHI DS RQVREXKQFKUP HQ QL DM W IO LEIG¥HUHL Q\
ZHU GBIXQFBKCHK W R DHIRH Po X FRLWDUEHLWHQ
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,66(16&+$)76%(5,&+7

P %HULFKWVMDKU NRQQWHQ GLH )RUVFKXQJVDNWLY
QDWLRQDOHQ XQG LQWHUQDWLRQDOHQ )RUVFKXQJVJUXSSH
-DKUMHHKD O WHIQG H® 2 ZXUGHLBRQQEOLFN2: RIVEMKRISO W |
GHVVHQ 9RUWUIJH DOV %DQG GHU AgVWHUUHLFKLVFKHQ
*HRSK\VLN" YHU[IIHQWOLFKW ZXUGHQ .XU] VNL]JLHUW JLEW }
JRUVFKXQJVDUEHLWHDQ

352-(.7 6&+1((&+(0,( L, QVWLWXW [+U $QDO\WLVFKH &KHPLH
l«UOHWHR U RXREHRIG\QDP QN W LWIWWHR URORIMRS K\VAQLYHUVLW
l+U %RGHQNXOWXU :LHQ

'LH FKHPLVFKHQ $QDO\WHQ YRQ 6FKQHHSURILOHQ LQ *LSIF
BRQQEOLFNV ZHUGHQ DOV JRUWVHW]XQJ GHV 3URMHNWYV $/37
6FKDUBENINUHLMOH EHJLQQHBGWUHREHWLHYROQGHKRBKDOSLQ
/IDIJHQLFXRUKD Q&MQ

*/$=,2/2%,68&+(60$66(1%,/$1352-(.7 :857(1.((6 =HQWUDODQVWDC
OHWHRURORJLH XQG *HRG\QDPLN LP 5DKPHQ GHU 7THLOUHFKW)
$0O0H ODVVHQELODQ]PHVVXQJHQ :LQWHU XQG B6RPPHU ZF
ZHLWHUJHI-KUW (LQH *HVDPWEHDUEHLWXQJ GHU 3URMHNWYV
AgVWHUUHLFKLVFKH %HLWUIJH ]X OHWHRURORJLH XQG *HF
ODXIHQGHQ %LODQ]HQ ZHUGHQ MHZHLOV LP -DKUHVEHULFKW
'LH DNWXHOOH %LODQ] ZLUG LP -DKUHEHULFKW GHV 6%9

*/$=,2/2% 68&+(60$66(1%,/$1=352-(.72/'%(5*.((6 81' ./(,1(6
)/(,5.((6 =HQWUDODQVWDOW I+U OHWHRURORJLH XQG *HRG\Q
6DO]EXUQDQ]YRBAXQGHVPLQLMUBHIZHORY EDPLOLH

$QDORJ ]X GHQ OHVVXQJHQ DP :XUWHQNHHV ZLUG VHLW GHI
0DVVHQEIGHMRIO G E H U XNQHEHHJI L Q Q PIQVS DXF&LBDVVHQELGDQ]
. OHLQHOHL % NHRWV VD@ LEH UG Q@ GH HIU | % HBEBWVFKHWHQNHH
*ROGEHUJNHHY .0 )OHL%NHHV LQ GHU 8PJHEXQJ GHV 2E\
ODVVHQELODQ] HUIDVVW

$92352-(.7*/(76&+(5/b1*(10(6681*(1 =HQW U DO DQOHMDHRN RK@RSJ L
*HRG\QD RN H U U H L BIOSVHRKHHUU H L Q

‘HLWHUKLQ ZHUGHQ GLH +DXSWJOHWVFKHU GHU *ROGEHUJJU
XQG GLH *OHWVFKHU PLW )RWRV YRQ IL[HQ YHUPHVVHQHQ 6W
, $XHMQG %|KPKDEHXLBHVVXQILROHUEVW GXUFKJHI¢(WUWP NEYW
OIQJHUHU =HLW ZDUHQ GLH OHVVXQJHQ LP 6HSWHPEHU YR
EHJOHIMRIBWXIMH G HUQHR OOV W NROMRERNXP H QYR DMOLARGPU P HV V HQ
6W D QG RAMWH® JH ZHUWEBNRQ QWOHI B HW V ERBIRIQ Q E O L F NJH B RQIGAM DK

LP5«FN]XDPVWIUNGWMDH L % NeHHPV DPVFKZIFK VDG KODSSHUHEH !
2p

*$:267$7,216211%/,&.

D 1$7,21%$/(6 *$:2352*5$00 =HQWUDODQVWDOW I[+U OHWHRU
'U$ .DLVH8PZHOWE XQGH\RIFPWLFNR&LGEL2 $PWSHADO]JEXUJHU
IDQGHVUHJISEWX QU%LHEQGQVWSQDOEWKHP GHHTB :LHQ
1LHGHUVFKODXQFERMRLHW HR U R@RBK\N LOHBQ LI %RGHQNXOW X |
*HVDPWR]RQ 89
*HIHQVWMHYBGWLROP:OHLR I UDPLPMBLAHVVXRQBU+IX@HUD DP
6RQQEQHPNHVVHQHBH®P +LQEODKNHLOQDXHUPRQLWG®RIUQJVHQ
VFKDIWHQBOMYEGHLWHUIDHEWWHDQGHQ' LP5DKPH®HUYS$:
'$&+ =XVDPPHQDUEHLW
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E *$:2'$&+ ,QVWLWXMMUREH®GHMHXWVFHMUIWHUGLHQVW
8PZHOWEXQGHXWRWK ®BKDLHL]H WLHAR KR UR ORQ ¥ WHKHW
(LGJHQ|VVANWKHLDOSYQERUVFKXQJVDQVWDOW
.RRUGLQDWURQSNWLYLWOWKWVFKQ@D Q6 UXQLEG HEF K ZHLH
JUR%UIXPLJH 5HSUIVHQWDQ] GHU OHVVZHUWH DQ GHQ
=XJVSL@RBY QE XIQFRMX Q J I U D XMRIAEQ W H U VXFEKRBE HEX V Z H U W XIQOM Q
GLHUPLWWEKQHUREDHOHYDQWHQVDWHBH2 LP5DKPH@HV
*$:23URJUDPPWXU 9HUI*JXQIJHVWHGOWG *$:2'$&+ ZDU GHU
7KHPHQVFKZHUSXQNW GHV 6RQQEOLFN2:RUNVKRSV LP 2NWR

352-(.7 (,15,&+781* (,1(5 67%$7,21 =85 8% (5:$&+81* '(6
675$7263+b5,6&+(1 2=216 81' '(5 9%$5,,(5(1'(1 % (/$6781* '8°
8/75$9,2/(77( 675$+/81* $8) '(0 +2+(1 6211%/,&. )JLQDQJLHLI
%XQGHVPLQLMWHZHORQEDPLOLH

3URMHNWQHYWBUR+: .URPS2.ROE

3URMHNWGDRY X V W

'LH $XIJDEH GLHVHV 3URMHNWHVY LVW HV HLQHQ (LQEOLFN
6WUDWR VESIKAUMRKXGDY]REH]LHKHWGH@HUHGFWHUUUKLAERL Q XQG
GDPLW $XVZLUNXQJHQ DXI GLH %HY|ONHUXQJ GHV /DQGHV
*HVDPWR]RQ WGHMRQQEOFZFANG HQX QP LWEHUHL WY K U H@D QJV DR
7UHQG+EHUOHQX\HWHVVD QW

352-(.7 63(.75%/( 892675b$+/81%0 :,(1(5 5%$80 81' ,17(*5%$/( 89
0(6681* $0 +2+(1 6211%/,&. )LQDQJLHUW YRP %XQGHVPLQI
XQG )DPLOLH 3URMHNWOHLWHU 8QLY 23URI 'U + .URPS2.ROI
3URMHNWGDXHU ELV

,QVWDOO LHQE2% UHLWE D Q GI Pl LBIRVQHYE O2EWH U Y D W RAUQGHL Q H V
6SHNWURSKRWRPHWHUV LP :LHQHU 5DXP 'LHVH OHVVJHUIWFE
8920 HV V QHIVQJ H J O LBHIEOHEWK\WQY RFB 9 % 20 H V V @HW 5 8I@QW H U V X F K XE® UH G
GHOLQIOXWRWQXIWYHUVFKPX\WKGLBO% %HODVWXQFKIHI=RUWFKHQ
IXTWTXD®QWINW62%H O D VEHANQN HKSHN WEBOQ JLHRA KV H O Z L UNWR YAQ
VD XEHXHV. UVFKIGOBBKGW UD KBKQUGXU F K O IIVOWH U X Q U H L(Q K] WW H
8926WUDKOXQJ I*KUW DQGHUHUVHLWY ]X YHUVWIUNWHQ SKRW

352-(.7 &+$5$&7(5,67,&0 7+(895%$",$7,21),(/" ,17+($/36

&895%$ )LQDQ]IYHRWQE .RPPLVVIBRI@MH N WO:HILW W U
BURMHNWGEXKDU 2-1QQHU

,P 5SDKPH@H¥895$3URMHERMUHINSHNWEYDOWUDKQXQRRFKJIJHOHJH
DOSLQHQ *HELHWHQ XQWHUVXFKW 'LH 89 %HVWUDKOXQJVVW
JURWHHK|KHHOKHDONVOQWLHIHUJHOHIHQB®LQQ K H UV W I U NGXH®@D
BWUDKOXQJVLOWWIDEWKOI WS L OHIDHQ GERURKLHUK | KWRIGHQUHIOH
GXUFK 6FKQHH XQG GXUFK GLH JHULQJH 7U+EXQJ DXI ,P 5D
ZHUGHQ GLHVH YHUVFKLHGHQHQ (LQIOXVVIDNWRUHQ XQWHU\
$XJHQPHXELHWRGHQDOEHGR

892%,20(7(5 0(6681*(1 $8) '(0 6211%/,&. )LQDQJLHUW YRP
%XQGHVPLQLMWHIZHORYEDPLOLH
3URMHNWQRIWHUURPS2.ROEVIMOHW H R U RGN LOHBIQ L Y H U VLW |
%RGHQNXPO@GBURIO %OXPWKDQHMWLWXMHGL]LQLYRWH BHBQL
,QQVEUXFN

3URMHNWGDXHU VHLW

$P 6RQQEQXMENGHIL ®92% UHLWE D Q Q YAWD OETLHQGD YW W HUUHLBRLVF
OHVVQHWQJHJOLMBIHBWEOH UIWE 8920 HVV QH\WPRI% LR P HW 80U KW
ORGHOO ZLUBQ 6WDWLRQ@N® HU UWGHLHFBE\WKHPZLUWXR O BMHI DK O X (
HUIDVD/A¥6W DWLRQWBUP 6HHK|KH Q) P XQGLHWDWILARERQQEOLF
LQ P 1IKHUH,QIRUPDWLRQB®@HVVZHUWXI GHU,QWHUQHWV
KWWS ZZZ EPX JY DW VBXYBLQGH[ XYBLQGH[ WPSBLQKDOW K\



2 -DKUHVEHRRLGFBEBOLFN2OHUHLQHYV

75,7,800(6681*(1 $8) '(0 6211%/,&.9)3=2$UVHODAVFK5DQN
BHLMKIXVW EHILQGHMKLQ+ 3UREN®GQDO\VHJIGHWGWWHUUHLFKL)
JRUVFKXQXIQ/GU+IDQVWDOMODOIGHPERQQEOWIWMHWHLW LQ:LHQ
G XUFKJH I 5KUW\HW U LGIHDUQIV L X P D NMOGWEW PR V S KIUHKGBVP LML Q H Q
HUVWNQEDRP+LQEORRBLEFNYHUIR®RQSDV R GHIXK | K BNHWL Y L BA'W
SURMBXWHRRQQEQNVRN HUVAHUVXIFKQ BYH UD UW HYVY WHOHOLHQ H P
+|KHQREVHUYDWRULXP

352-(.7(927$/381' 927$/32 2=2175b$163257(1 $/3(1
SURMHNW®QILWHBWRI+ .URPS2.ROBVW 0OHWHRUROR®LKHAVLEHU
BQLYHUVAWRGHQNXOWXU

'LH8QLYl %2.8 :LHQLVWHLOQHKPQI®HP(&23URMSBINME/3 XQGCGHP
1DFKIROJHSIPRMMBRWDV6RQQEOLFN22EVHOLYD\EBWRNRHRURORIJI
OHVVGD®HHHUVWHUMHIGLHHUHFKYNQW L RDDOUSRRIGXW ] WQ Q G

352-(.7 2=21&+(0,(
SURMHNVWQHBWRW : /LQGLQJEVWLMWRWYHQSKSOLNQQVEUXFN

352-(.7 &222+B(8523(

9(5$2*UXSSH 9LHQQD (QYLURQPHQWDO 5HVHDUFK $FFHOHUD\
5DGLXPIRUVFKXQJ XQG .HUQSK\VLN GHU 8QL :LHQ 23URI .XW\
=XVDPPHQDRIEMHB/D[30D QRN W LVWEMHP LOWD L Q]

'U & $ 0 %UHQQLQNPHLMHU

OLWWOHUZHLOH HWZD 3UREHQ YRP 6RQQEOLFN GDPLW
OHVVUHLKH IsU ~ &222+

2576'26,6/(,6781*620(6667(//( 6211%/,&. %XQGHVNDQ]JOHUD
( +HQULFK

%HUHLWV ODQJMIKULJH OHVVXQJHQ DX| GHP 6RQQEOLFN L
BWUDKOXQJVIU*KZDUQV\VWHPYV  2UWVGRVLVOHLVWXQJ20HVYV
XQG OHVVHLQULFKWXQJ 'LJLWHO PLW 6LHUUD2$QGHUVRQ 30 2

352-(.7 $/3&/,0 (QYLURQPHQWDO DQG FOLPDWLF UHFRUGV I
3URMHNWGDXHU 0DL ELV $SULO
JLOQDQ]JLHUW YRQ GHU (82.RPPLVVLRQ (QYLURQPHQW DQG &OL
3URMHNWNRRUGLQDWLRQ ,QVWLWXW I+U 8PZHOWSK\VLN GH
"RUN 3DFNDJH &OLPDWRORJLFDO 6XSSOHPHQW 6WXG\ WR $/
'DV3URMB QIO \(LNEBRKUNHOREVERVBPQBGR QWO DQHE L EWE HLLB Q
GHU =$0* GXUFKJHI*KUWH $UEHLW LQ GLH ]ZHL 7THLOSURMHNV
+6& +LVWRULF VLWH FOLPDWRORJ\ DXIJHWHLOW LVW
56& (UDUEHLWXQJ HLQHU .OLPDWRORJLH GHU 'ULOO 6LWHV
2 OHVVGDWHQ GHV NOLPDWRORJLVFKHQ 6XUIDFH 1HWZR!
56&2.0LPDW FEORILISHHO U HYIR@RQWSHR VX Q ®RQW OD YR GQ I QG HUH
$/3&/,02*UXSSMIQAM DV LV P DWHIUKIRE HP LV PKHRK\VLND O SOMKH P H Q
ORGHOOH HWF YHUVRUJHQ
+6& (UDUEHLWXQJ HLQHU JHVDPW DOSLQHQ 'DWHQVDWI]HV
IDQJJHLWUHLKHQ 'DEHL LVW GHU 6RQQEOLFN ZLHGHU HLQH C
DQGHUHQ KRFKDOSLQHQ 2EVHUYDWRULHQ GHU $0SHQ
IDQJJHLWUHLKHQ ]XU+<FN ELV DXV GHQ $OSHQOIQGHUQ 0
7HP SHUDMQWH U TROLLMW WU SKRONW H*UDGE QI Q@& UHLWH *UDG
XQG 2 *UDG ]XWOOJHP IHQHGXOWHKIHPQDWHQMVURWEHUVEKODO® J
JHUDGH JHDUEHLWHW
9RP 2 ZXUGEDV $/3&/,02-DKUHVZRWPNWKRELOQHKPXYUD QN
UHLFWDOBHRIQZHIHXWVFKODRIBWXE@VWH U WQRMKS DL JXWEIHKDOWI
'HU JHSODQWH %HVXFK GHV 6RQQEOLFN22EVHUYDWRULXPV P
ZHUGHQ



2 -DKUHVEBEHRWRFREBOLFN29HUHLQHYV

%8'*(7 6211%/,&.29(5(,1

(LQQDKPHQ

OLWJOLHGVEHLWUIJH XQG 6SHQGHQ $76
6 XEYHQW®WRQH0Q $76
6XE\6SRQVRUWDWLRQDQWDXNNDIWIHUNWHO $76
. RVWHQHUMBMJIHOEDKQIDKUWHQ $76

5 FNHUVWDWR@HNQIWURPYHUEUDXFKVGLIIHUH®T6

9HUNDXI YRQ -DKUHVEHULFKWHQ 6RQQEOLFNEXFK

=LQVHQHUWUIJH $76
5¢-FNHUVWDYW®5)QUOHWVFKHUY HWPERK R € U $76
6XPPH $76
$XVIDEHQ

3RUWR XQG 6WHPSHOJHE+*KUHQ $76
9HUVLFKHUXQJHQ XQG $76
7HOHNRP2*HE«KUHQ $76
%DQNVSHVHQ $76
$EIDOOEHUHLWVW 2*HE+<KUHQ $76
6WURPNFRSWH Q $76
.RVWHQ I+U :DVVHUUHFKWVEHZLOOLJXQJ $76
'LYHUMMHEHLI/@ELOEDRQW URIDWMX @BIUYLFH $76
'"UXFNNRVWHQ I+U -DKUHVEHULFKW GHV 69 I+U XQG
.DXl YRQ .DVVHQREOLJDWLRQHQ &$ l+U 5¢FNODJH
7RWDOLVDWRUHQDEOHVXQJ XQG 6HLOEHUJXQJ
6FKQHHUIXPRGPVWUDLBWHU $76
5HLQLJXQJVDLPRENVWHYD WRUEKIPQLJIXQJIVPLW WSS
‘IVFKHUHLQKDGQYWDQGKDOWXQJ $76
$QNDXI YRQ YLHU 3DDU BNLHUQ $76
.RVWHQ I+U EDKQIUJWOLFKH 8QWHUVXFKXQJ
.RVWHQEHLWUDJ 6FKXOXQJ ', 0DQGO $76
6NL26HUYLFH $76
%DKQH[SUHVVNRVWHQ $76
gasWBNL2'RR $76
%DWWHULHQ $76
7UHQQVFKHLEHQ $76
JRWRDQNDXI $76
(LQODGXQJ DQO ORWRUDXVEDX $76
"HLKQDFKWVUHPXQHUDWLRQ $76
%sURPDWHULDO $76
6XPPH $76
6XPPHLQQDKPHQ $76
6XPPH $XVJDEHQ $76
=XVDPPHQVWHOOXQJ

*HVDPWsEHDYMDJ $76
]X]+JO 6DOGR 2EV (UK .RQWR $76
(LQQDKPHQ $76 B
6XPPH DXV hEHUWUIJHQ XQG (LQQDKPHQ
DE]*JO$KYIDEHQ $76
YHUEOHLEW DOV hEHUWUDJ |-U $76
hEHUWUDJ 1-U $76

9HUP|IJHQVYHUPHKUXQJ ELV (QGH

A

$76
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9HUP|IJHQV]XVDPPHQVWHOOXQJ

%DUNDVVH $76
.ROVERAVWHUUHLFKLIMFKH $76
.RQVERI&L$1U 2 WHRUGLQDULR $76
2EM(UK.RQVERI&S$1 U 2 $76
6SDUEEKR&K$1U 2 2 $76
6 XPPH $76

3RVWE DOQFKHQU

h E H U WO '0
(LQQDKPHQ ‘0
DE]+JXXVJIDEHQ '0
6DOGRYRUWMUDJ '0
=XVDPPHQVWHOOXQOIJHPKQG®G9 g$:
9RUWUDJ DOOJHREGH: $76
]X]*JOLQQDKPBQOJHPHLQ $76 B
]1X]*JOLQQDKP#HR $76
]X]*JGLQVHUWUIJH $76
=ZLVFKHQVXPPH $76 2B
DE]+J¥XVJDEBQOJHPHLQ $76
DE]*JSXVJIDEH® $76
9RUW U DU $76
*HJHQ*EHUVWHOOXQJ
9HUP|JHQVVXPPBIHRE GO $76
6DOGRYFMUWSDBEXEYHQWLRQ $76
DX&$.RQWR 2
6XPPH $76
26FKLOOLQJ2BERMBOGIGH® DK U
'LSO 20MWWI/RKPLHGD] $76 2
'LSO 2,DXQG .URQHILWQ $76 2
'U 5DLQFRWEKSULQIH'0 22 $76 2
2675'U (OLVD BBDWIKVFKeDOIE X U J $76 2
'UODULDQRELILHIHUQ'O 22 $76 2
hEHGBLOHUZHQGXIQUHO GEH% D XN R Q SR\ 2 DXGDVP

%HULFKWVYBDKU 22¢EHUZLHX¥XWQGHOXUGBEHYS: XQWBRRUODIHU
2ULIJLQDOEHOHJH EHULFKWHW 'LH SLFKWLJNHLW GHU *HEDU>
VFKULIBMOALW KW LI W

$X1 GDV 2EVHUYDWRULXPV2(UKDOWXQJVNRQWR &$ 1U

*EHGLH$0* LP-DKU $76 22HLQJH]DKI@GAH WD L O ® Q B D EHEDI U
(LQQDKMKH@GXVIDEAXQY GH@E@ LBIOOJHPHOIHPPHQVWIEEBORAPPHQ
8QVHBH NODEHW URBLH $76 22ZHOFKP+LQEODKIEHQP

-DKUH HUIROJHQUIDHIQ G XJVHLODXVQOKEH &Y BGH®XVWD X&HY
6ROQQHQNRO DHINWR B QH
'LH 5HFKQXQJVSU«IHU +5 'U -RVHI :LOOIDUWK XQG +5 'U *
GLYHEDUXXGHRQWKQGLWDUNDVVH
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%8'*(7 6211%/,&.29(5(,1

(LQQDKPHQ

OLWJOLHGVEBIBSHQIGHQ $76
.RVWHQHBHNIDOEDKQIDKUWHQ $76
"HUWSDSLHUYHUNDXI $76
6SRQVR UWDQUIL R Q D QBHXQN PHWD W H O $76

6XEYHQWLRQHQ %0:X9 $NDGHPLH G :LVVHQVFKDIW
5¢FN EHUZHLVXQJHQ | hEHU]DKOXQJ
6$)( 5DLIIHLVHQ :DUHQEHWULHEH .DVWQHU

=LQVHUWUIJH $76
7UDQVBSWD UE « R KRHUW H Q $76
6XPPH $76
$XVIDEHQ

3RUWBBWHPSHOJHE-KUHQ $76
J]29HUVLFKHUXQJ 2 $76
7HOHIR@BEXQNJIHE*KUHQ $76
%DQNVSHVHQ $76
$EIDOOEHUHLWVWHOOXQJVJHE-KUHQ $76
6WURPNRSWHQ $76
7HLOYRUVFKUHLERDOVVHUDQODJH $76

'LYHUMHEHLWERBLOEDRQW U RIWMXQ@BUYLFH $76
6FKQHHUIXPXQJ GHU .ROPVWUD%H :LQWHU
SUEHLMPREVHUYDWRHLIPIXDUWD QG KDIYWKIDJ $76

"HUWSDSLHUNDXI $76
7UDQVBSWD UE « R KRHQUW H Q $76
6NL26HUYLFH $76
+DQG\ $76
$OSHQYBODNUQYXIYHUWLOIGVW-FN $76
1RWDU $76
BWHLJIHOQKEVFKXKH $76
% XFKHWW HWBEHQ $76
%sURPDWHULDO $76
=LWWHOKR®WD GXHXUHLWHU $76
6XPPH $76
&$ %9 2

6DOGRYRIUWUDJ $76
(LQQDKPHQ $76
$XVIDEHQ $76
6DOGRYRUMWUDJ $76
&$ %9 2

6DOGRYRUWUDJ $76
(LQQDKPHQ $76
$XVJIDEHQ $76
6DOGRYRUMWUDJ $76
&$ %9 2

6DOGRYRIUXWUDJ $76
(LQQDKPHQ $76

$XVIDEHQ $76



6DOGRYRUWUDJ I-U

36.
6DOGRYRUWUDJ DXV
(LQQDKPHQ
$XVIDEHQ
6DOGRYRUWUDJ I-U

%DUNDVVH
6DOGRYRUWUDJ DXV
(LQQDKPHQ
$XVIDEHQ
6DOGRYRUWUDJ I+U

3RVWEDQN 0+QFKHQ
6DOGRYRUWXWUDJ
(LQQDKPHQ
$XVIDEHQ
6DOGRYRUWUDJ .U

=XVDPPHQVWHOOXQJ
6DOGRYRUWUDJ DXV

(LQQDKPHQ

1U

=ZLVFKHQVXPPH (LQQDKPHQ JHVDPW

DE]«J$XVJDEHQ
hEHUWUDJ 11U

9HUP|IJHQV]XVDPPHQVWHOOXQJ
.RQWR EHL gVWHUU 36. 1U

.RQWR EHL &% 29 1U

.RQ VERI&$2% 91 U 2
.RQVERI&$2%91 U 2

%DUNDVVH

'"HSRW
=ZLVFKHQVXPPH
]1X]+JO 6SDUEXFK 2
6 XPPH

2

$76

$76
$76
$76
$76

$76
$76
$76
$76

‘0
‘0
‘0
‘0

$76
$76
$76
$76
$76

$76
$76
$76
$76
$76
$76
$76
$76
$76
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0(66(5*(%1,66( 81" 0 6211%/,8&.%(%,(7

,QJHEBNHBHLQKPRWIGP: LHQ

7TDEHOOBORQDWEOHEGHKHHKBRIVKDOWVMDRIRQQEOLRNRKIMHELHW
'LBBFKQHHBHUEEPP HILGHM XVKDOWV M DKKIKWEVWHOOW

$EVROXWZHUWH

1U  S$SNWXIHDOBH|KH _
*ROGEHUJNHHYV

3* 8QWHHWVERGHDQ

3* 2EHUHHWERGHQ

3* 6WHLOKDQJ

3* 8QWHUH%UHWWVFKDUWH L

3*6 2EHWHHWWVFKDUWH JR

3* YOHL%VFKDUWH
.OHL)®@HN. % NHHV

3) )OHL%X®HY

3) B)OH X% WHHHV

3) B)OHRENBHYV

3) BSLODWXVVFKDUWH R
X UW H @ R MHI\Q

3: $ @G HW KGR B O W HIGOH WRIFK H U
3:
3:
3:
3:
3: L
3:
X UWH Q@R MWHHI\Q
3: R
3:
3:
3: $ GG HW HEERYHI B O W HAMH WRIFKH U
3: L
3: R
3:
3:Z
3: 2
$QGHUGBWHOOHYRQ3: GXUFKGDVE
37: NHLQHOHVVXQJH@HKUP|JOLFK

QHBHUBREKFHKDWN PHVVHQ



2 -DKUHVEHR R FBERBOLFN29HUHLQHYV

JRUWVHW]XQJ7DEHOOH LP +DXVKDOWVMDKU
$EZHLFKXQJHQYRP1IRUPDOZHUW ELV

1U $NWXIHD® G H K HP
*ROGEHUJNHHV

3% 8QWHUHUHHVERGHAQ 2 2 22 2 2 22 2 2

3% B2EHHUHHWER GHQ 2 2 2 2 2 2 2 2

3* 6WHLOKDQJ 2 2 2 2

3* BB8QWHUHHUHWWVFKDUWH

3*6 B2EHUMUHWWVFKDUWH 2

3% JOHL% VFKDUWH 2 _ 2 2
.OHLY@®HHWL % NHHV

3) ) O H L % X® HV 2 2 2 2 2 2

3) ) O HL % Q WHH\Q 2 2 2 2 2 2

3) JOHL% NHHWREHQ 2 2 2 2 2 2 2

3) S3LODWXVVFKDUWH 2 2 2 2 2 2 22 2
X UWHQRMH\Q

3: $QGHU6WHOOHGHVY3HJHOV3: NHLQ*

3: 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

3:Z IHXFIHIEGRRKIOQPH IMIKUUOHHQ FKVZHU

3: 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

3: 2 2 2 2 2 2 2 2 2

3: 2 2 2 2 2 2 2 2 2

3:7 2 2 2 2 2 2
XUWHQNHHVXQWHQ

3: 2 2 2 2 2 2 2

3: 2 2 2 2 22 2 2

3:7 2 2 2 2 2 2 2 2 2

3: $QGHU6WHOOHGHV3HJHOV3 NHLQ*

3: 2 2 2 2

3: 2 22 2 2 22 2 2

3: 2 2 2 2 2 T2 22 2 2 2

37 2 2 2 2 2

3:Z 2 1IHXHU3HJHO QRFKNHLQHODQJMIKUL

$@GHWHN :QHG WHBFKLIJHELHW
3: NHLQHOHVVXQJH@HKUP|JOLFK
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7TDEHOOH BBORQDWOLFKHFKQHHK|KHQLP +DXVKDOWVMDKU
'LH6FKQHHSHIJHOZHUGHQDP %HJLQQ GHV+DXVKDOWVM

$EVROXWZHUWH

1U  $NWXIDPBH|KHP _
*ROGEHUJNHHYV

3* S8QWHHMERGHQ

3* B2EHWHMERGHQ

3 6WHLOKDQJ L

3* B8QWHWHWWVFKDUWH

3*6 B2E®WWUHWWVFKDUWH

3 JOHL% VFKDUWH
.OHLY®HN % NHHV
3) )OHL%X®HY L
3) ) O H L % § WHI\D
3) JOHLREHAV R
3) 3LODWXVVFKDUWH

“XUWHQNHHWQWHQ

3: $QGHU6WHOOHGHV3HJHOV3:"NHLQ’
3:
3:
3:
3: L
3: R
3:
S XUWHQNHHWQWHQ
3: $GHWIKBEGRHHI BOWHICHWNRNHRKHU
3:
3:Z R
3: $GHWIKBCERHHI B O W HICHWNHRKHU
3:
3:
3: R
3:Z
3: 2
$QGHUBWHOOHYRQ3: GXUFKGDVE
3: NHLQHOHVVXQJH®HKUP|JOLFK

QHXBHUERBK FKDWHUPHVVHQ
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JRUW YV HADXHAGHD XVKDOWVMDKU

$EZHLFKX@®RBRQPDOZHBW

1U  $NWXIDPOIHUKH _
*ROGEHUJNHHYV
3* SQWHHMWERGHQ
3* B2EHWHMERGHQ
3 BWHLOKDQJ
3* BSQWUINWWVFKDUWH
3*6 B2E®WUHWWVFKDUWH
3 YOHL% VFKDUWH
. O H L)@HM. % N HH V
3)  )OHL%X® HY
3) YOHL% NHHVXQWHQ
3) JOHLREHAV

3) S3LODWXVVFKDUWH
X UWHJRMHNQ

3:

3:

3:

3:6

3:

3:

3:

X UWHJRMHQ

3:

3:

3:

3:

3:

3:

3: _
3:Z

3: 2 2
3:

QHBHUGRBKHKDBMNWWJPHVVHQ

2 2 2 2 2 2
2 2 2 2
2 R2 2 2
2 2
2 2 2
2 2
2 2
- 2 2
2 2 2 2 2 2 2
2 2

$QGHUB6WHOOHGHV3HJHOV3: NHLQ*
2

2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
IHX3HHU B RNK 0D IMIKU LI DHHQ FKV Z H L
2 2 2 2 2 2
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
2 2 2 2 2
2 2 2 2 2 2 2

$QGHU6WHOOHGHV3HJHOV3: NHLQ*
2 2

2 2 2 2 2 2 2
2 2 2
$QGHUB6WHOOHGHV3HJHOV3: NHLQ*
2 2 2 2
L 2 2 2

2 2 2
2 2 2 2 2

2
IHXHU3HJHO QRFKNHLQHODQJMIKUL
$QGHUBWHOOHYRQ3: GXUFKGDVE
NHLQHOHVVXQJH@HKUP|JOLFK



7TDEHOOH

6WDWLRQ 'DWHQTXHQOMRH]-DPHBEDPSUDLXQXSXBHS J 1AJ J

6 R Q Q EIOSIFHND

7* BBRQQEOLFN®HORUL]JRQWDO
7*6 BEBRQQEOLMBNEZIDPUDOOHO
6RQQEOLFRGEPE RO *

6 RQ Q E O L6I\&? 2 PEHOR
*ROGEHUJNHHYV

5DXULV21RUGS =3%$0* _
%XFKHEHQ +'26DO]JEXUJ
7* B.ROP26DLJIJXUQ =%0* _
7* B5DGKDXV =$0*

7* BBSRMDFKHUKWWH =$0*

. OHLQHV)OHL%NHHV
+HLOLJHQEOXW'2.IJUQWHQ

7) B 8QWHUHVOHL%NHHV =$0*
7) B)OHL % WRW-D$@EVDWRU

7) B2EHUHYOHL%NHHV BB=$0*
_XUWHQNHHYV

OHLQGRUW  +'2 JUQWHO
,QQHUIUDJDQW'2.IlUQWHQ

7: B6WDXVHH (/8 _

7: *OHWVFKHU]IXQJH .(/%$*

7: B6WHLODEEUXFK (/% _ B

6WDWLRQ '‘DWHQTXHOOH 6P+2NW 1RY'H]-DQ )HEODU $SL

6RQQEOLFN*LSIHO

7* BG6RQQEOLENBKRUL]JRQWDO
7*6 B6RQQEOLFN2SDUDOOH®S$0*
6RQQEOLFRIUBPELERO*

6RQQEO LG22 P EQYR
*ROGEHUJNHHYV

5DXULVRPERUG =$0* B
%XFKHEHQ +'26DO]JEXUJ

7* B.ROP26DLJX$Q*
7* B5DGKDXV =$0*
7* BBERMD F KH UK$ W H
.OHL)@HH\ %o NHHV
+HLOLJHQEOXW'2.IUQWHQ

7) B 8QWHUHVOHL%NHHV =$0* B

7)B )OHL % WRW-30EVDWRU NHIDQWW MR ZHK W GHQ JGIHW L K H
7) B2EHUHYOHL%NHHWBB=$0*
_XUWHQNHHYV

"OHLQGRUW +'2 JUQWHQ
L QQHUIUDJDQW'2.IlUQWHQ

7: B6WDXVHH .(/$*
7: BFOHWVFKHUQ(M®JH
7: B6WHLODE E UX$K
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7TDEHOOH B ORQDWOLFKH1LHGHUVFKODJVVXPPHQLP +DXKDOWYV

1LHGHUVFK O D JIVAB R \Q\DEDIHXN WHEH HEWL6/H SWHP EH U
(LQ]XJIVJNRIR W6 E HOUHE ROHH/X% & U W H Q NHHNEP P

6WDWLRQ '‘DWHQTX6PQOWRYH]-DQHBDBHSODIXQXSXBHS J JlI

6 R Q Q E DS IFH\D

7* BRQQEOLFNZBRUL]JRQWDO

>7*6RQQEOLFNS®PUDOOHO

6RQQEOLEREER §UR ~ ?
6RQQE O LG22 PBOR R _

*ROGEHUJNHHYV

5DXULVRPERUG =$0* B

%XFKHEHQ +'26DO]JEXUJ

7* _ROP26DLJXBD*
7* 5DGKDXV =$0*
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