
 

�ĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ� 
ZŝĞĚƐƚĂĚƚ-'ŽĚĚĞůĂƵ 

 

KƐƚĞƌŶ�ϮϬϮϲ 
;�ƉƌŝůͶ:ƵŶŝͿ 

^ĞŝƚĞ�ϱ� ^ĞŝƚĞ�ϭϬ� ^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

�ŝŶĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ 
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

�ďƐĐŚŝĞĚ�ƵŶĚ 
EĞƵĂŶĨĂŶŐ 

KƐƚĞƌƌćƚƐĞů 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯ   

 

�ŝĞ�ŶĞƵĞŶ�<ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ�ĚĞƐ� 
ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽƐ�͗ 

 

����ǀ͘ �<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ 
���^ƚĂƌŬĞŶďƵƌŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϯϰ 
���ϲϰϱϲϬ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ-'ŽĚĚĞůĂƵ 
���dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϭϱϴ�ͬ�ϱϬϮϬ 

���DĂŝů͗�ŬŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ͘ƌŝĞĚƐƚĂĚƚΛĞŬŚŶ͘ĚĞ� 

,QKDOWVYHU]HLFKQLV 

��ϯ���ŶŐĞĚĂĐŚƚ 

��ϰ��dŽůĞƌĂŶǌ͕��ŬǌĞƉƚĂŶǌ�ƵŶĚ�ZĞƐƉĞŬƚ 

��ϱ���ŝŶĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

��ϲ��dŽůĞƌĂŶǌ�ƐƚĂƚƚ��ĞŬĞŶŶƚŶŝƐ 

��ϴ��tĂƐ�ŝƐƚ�EŽZĂ-'' 

��ϵ���ŝĞ�'ŽůĚĞŶĞ�ZĞŐĞů 

ϭϬ���ďƐĐŚŝĞĚ�ƵŶĚ�EĞƵĂŶĨĂŶŐ 

 ��,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ������ 

�ϭϭ��hŵďĂƵ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌďƺƌŽƐ 

�ϭϮ��ZƺĐŬďůŝĐŬ��ďĞŶĚŐŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ 

ϭϯ��^ĐŚŽŶ�ŵĂů�ǀŽƌŵĞƌŬĞŶ 

ϭϰ��tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ 

ϭϱ��'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ 

ϭϲ��KƐƚĞƌƌćƚƐĞů 

ϭϴ��KƐƚĞƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

ϭϵ��<ŝŶĚĞƌƐĞŝƚĞ 

ϮϬ��<ŝŶĚĞƌƌćƚƐĞů 

Ϯϭ��Ϯϱ�:ĂŚƌĞ�>ĞďĞŶĚŝŐĞƌ��ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ 

ϮϮ��<ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ϮϬϮϲ 

Ϯϯ��ǁĂƐ�ŬŽŵŵƚ�ŶŽĐŚ͍ 

Ϯϰ��'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ-dĞƌŵŝŶĞ 

Ϯϴ��'ĞƚĂƵĨƚ͕�ŐĞƚƌĂƵƚ͕�ďĞƐƚĂƚƚĞƚ 

Ϯϵ��ZĞŐĞůŵćƘŝŐĞ�dĞƌŵŝŶĞ 

ϯϬ��<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞŶ͕�/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 

ϯϭ��DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ 

ϯϮ��KƐƚĞƌŐƌƺƘĞ�ĚĞƌ�ZĂĚĂŬƚŝŽŶ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϯ 

KƐƚĞƌŶ� ĨĞŝĞƌƚ� ĚĂƐ� >ĞďĞŶ� ʹ 

>ĞďĞŶ�ďƌĂƵĐŚƚ�dŽůĞƌĂŶǌ͘ 

 

tĞƌ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�EĞƵĞƐ�ǁĂŐƚ͕�ǁŝĞ�

ǌ͘�͘� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�

ZŝĞĚƐƚĂĚƚ͕� ŵƵƐƐ� ŵŝƚ� &ĞŚůĞƌŶ�

ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� ĨĂůƐĐŚĞŶ� �ŶƚͲ

ƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ� ƌĞĐŚŶĞŶ͘� �ĂďĞŝ�

ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�ĂƵĨ�ͣ&ĞŚůĞƌƚŽůĞƌĂŶǌ͞�ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͘��ŝĞͲ

ƐĞƌ��ĞŐƌŝī�ƐƚĂŵŵƚ�ũĂ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶǀĞƌĂƌͲ

ďĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƐ�^ǇƐͲ

ƚĞŵƐ͕� ĂƵĐŚ� ďĞŝ� ^ƚƂƌƵŶŐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ� ǌƵ� ĂƌďĞŝƚĞŶ͘� �ĂƐ�

ůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ŵƺŚĞůŽƐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�>ĞďĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘�

�ĞŶŶ�ǁŝƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ŝŶŶĞƌĞ��ĞǁĞŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚĞŶ�DƵƚ�

ĂƵƐ� &ĞŚůĞƌŶ� ǌƵ� ůĞƌŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ� �ƵƚƌĂƵĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�

ŐƵƚĞ� >ƂƐƵŶŐĞŶ� ĮŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ʹ�ǁĂŶŶ� ŝŵŵĞƌ� ƐŝĐŚ�

DĞŶƐĐŚĞŶ� ĂŶ�EĞƵĞƐ�ǁĂŐĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌ� >ĞďĞŶ� ŐĞƐƚĂůͲ

ƚĞŶ͘� 

,ŝĞƌ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�'ƌƵŶĚŐĞĚĂŶŬĞŶ�ĚĞƌ�ZĞĨŽƌͲ

ŵĂƟŽŶ͘� DĂƌƟŶ� >ƵƚŚĞƌ� ŬĂŵ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ůĂŶŐĞŶ͕�

ƐĐŚŵĞƌǌŚĂŌĞŶ�WƌŽǌĞƐƐ�ǌƵ�ĚĞƌ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�

DĞŶƐĐŚĞŶ� ƵŶƐ� ŶŝĐŚƚ� ƐĞůďƐƚ� ƌĞĐŚƞĞƌƟŐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕�

ƐŽŶĚĞƌŶ� ŝŵŵĞƌ� ƐĐŚŽŶ� ǀŽŶ� 'ŽƩ� ŚĞƌ� ŐĞƌĞĐŚƞĞƌƟŐƚ�

ƐŝŶĚ�ĚƵƌĐŚ�'ŽƩĞƐ�>ŝĞďĞ͘�sŽŶ�'ŽƩ�ŚĞƌ� ŝƐƚ�ƵŶƐ�sĞƌͲ

ŐĞďƵŶŐ͕� EĞƵĂŶĨĂŶŐ� ƵŶĚ� >ĞďĞŶ� ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ͘� �ĂƐ� ŝƐƚ�

ĚŝĞ�<ĞƌŶďŽƚƐĐŚĂŌ�ǀŽŶ�KƐƚĞƌŶ͘ 

ͣ�Ă�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŐĞĨƺŚůƚ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ǀŽŶ�ŶĞƵĞŵ�ŐĞďŽƌĞŶ�

ƐĞŝ� ƵŶĚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ŐĞƂīŶĞƚĞŶ� dŽƌĞ� ŝŶƐ� WĂƌĂĚŝĞƐ�

ƐĞůďƐƚ� ĞŝŶŐĞŚĞ͕͞� ƐĐŚƌĞŝďƚ� >ƵƚŚĞƌ� :ĂŚƌĞ� ƐƉćƚĞƌ� ƺďĞƌ�

ĚŝĞƐĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ͘ 

sĞƌŐĞďƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ƐŽ�ǌƵƌ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ�Ĩƺƌ�dŽůĞƌĂŶǌ͕�

ĚĞŶŶ�ŶŝĞŵĂŶĚ�ǀŽŶ�ƵŶƐ� ŝƐƚ�ƉĞƌĨĞŬƚ� ʹ�ƵŶĚ�ƐĐŚŽŶ�ĂůͲ

ůĞŝŶ�ĚĞƐŚĂůď�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĨ�sĞƌŐĞďƵŶŐ�ĂŶŐĞǁŝĞͲ

ƐĞŶ͘�dŽůĞƌĂŶǌ� ůĞƌŶĞŶ�ǁŝƌ�ĞƌƐƚ� ŝŶ�ĚĞƌ��ĞǌŝĞŚƵŶŐ�ĚĞƌ�

sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞ� ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ� ǀŽŶ�'ŽƩĞƐ�

>ŝĞďĞ� ůĞďĞŶ͘� dŽůĞƌĂŶǌ� ůĞďƚ� ĚĂǀŽŶ͕� ĚĂƐƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�

ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŽīĞŶ�ƵŶĚ�ĞŚƌůŝĐŚ�ƌĞĚĞŶ͘�tŽ�ĚŝĞƐĞ��ŚƌͲ

ůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ƵĐŚĞ�ŶĂĐŚ�tĂŚƌŚĞŝƚ�

ďĞĚƌŽŚƚ�ǁŝƌĚ� Őŝůƚ� EƵůů� dŽůĞƌĂŶǌ͊� EƵůů� dŽůĞƌĂŶǌ͕�ǁŽ�

ĞƐ� ƵŵƐ� >ƺŐĞŶ͕� sĞƌůĞƚǌƚĞŶ͕� ^ĐŚůĞĐŚƚ� ŵĂĐŚĞŶ� ƵŶĚ�

�ďǁĞƌƚĞŶ�ŐĞŚƚ͘�EƵůů�dŽůĞƌĂŶǌ͊�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�tƺƌĚĞ�ĚĞƐ�

DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌůĞƚǌƚ�ǁŝƌĚ͘�tĞŶŶ�>ĞďĞŶ�ďĞĚƌŽŚƚ�ŽĚĞƌ�

ŐĂƌ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ�ǁŝƌĚ�ʹ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƐ�>ĞďĞŶ�ŽĚĞƌ�'ŽƩĞƐ�

^ĐŚƂƉĨƵŶŐ͘ 

�ĞƐŚĂůď� ŝƐƚ� KƐƚĞƌŶ� ĚŝĞ� ƌĂĚŝŬĂůĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�

EĞƵĞƐ�ƵŶĚ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĂƵĐŚ�hŶŐĞǁŽŚŶƚĞƐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�

<ƂƉĨĞŶ�ǌƵǌƵůĂƐƐĞŶ͕�ŶĞƵĞ�'ĞĚĂŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ŶĞƵĞ�sŽƌͲ

ƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ǁĂŐĞŶ�ʹ�ĚĂŵŝƚ�ŶĞƵĞƐ�>ĞďĞŶ�ǌƵŵ�sŽƌͲ

ƐĐŚĞŝŶ� ŬŽŵŵĞŶ� ŬĂŶŶ͘� /Ŷ� 'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŽ�

ŶĞƵ�ƵŶĚ�ƵŶĞƌǁĂƌƚĞƚ�ƐŝŶĚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ƵŶƐ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�Ăŵ�

�ŶĨĂŶŐ�ĞƌƐĐŚƌĞĐŬĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�

ĚĞŵ͕�ǁĂƐ�'ŽƩ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ͕�ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶ͘ 

KƐƚĞƌŶ� ǁŝůů� ƐĂŐĞŶ͗� <ĞŝŶĞ� �ŶŐƐƚ� ǀŽƌ� EĞƵĞŵ͘� <ĞŝŶĞ�

�ŶŐƐƚ� ǀŽƌ� �ƵĩƌƺĐŚĞŶ͘� <ĞŝŶĞ� �ŶŐƐƚ� ǀŽƌ� dŽůĞƌĂŶǌ͘�

&ƺƌĐŚƚĞƚ�ĞƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�

ǀŽƌ�ŶĞƵĞƌ�>ĞďĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�&ƌĞƵĚĞ͘ 

 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǁƺŶƐĐŚĞ� ŝĐŚ� /ŚŶĞŶ�ŐĞƐĞŐŶĞƚĞ�KƐͲ

ƚĞƌŶ͘ 

WĨĂƌƌĞƌŝŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

DQJHGDFKW 

KƐƚĞƌŶ�ϮϬϮϲ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϰ   

7ROHUDQ]��$N]HSWDQ]�XQG�5HVSHNW 

ͣ�Ğƌ�,ĞƌƌŐŽƩ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞŶ�ŐƌŽƘĞŶ�'ĂƌƚĞŶ�;ƵŶĚ�ǁŝƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ƐĐŚƌćŐĞŶ�sƂŐĞů�ĚĂƌŝŶͿ͞ 

,ĂďĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� Ăŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶďĂŶŬ�
ƐĐŚŽŶ�ŵĂů� ƵŵŐĞƐĐŚĂƵƚ͍� �ůƐŽ͕� ƐŽ� ƌŝĐŚƟŐ͍� �Ă� Ɛŝƚǌƚ�
,Ğƌƌ� yz͕� ĚĞƌ� ďĞŝŵ� ͣ'ƌŽƘĞŶ�'ŽƩ͕� ǁŝƌ� ůŽďĞŶ� ĚŝĐŚ͞�
ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ�,ĂůďƚŽŶ�ǌƵ�ƟĞĨ�ƵŶĚ�ĚƌĞŝ��ĞǌŝͲ
ďĞů� ǌƵ� ůĂƵƚ� ƐŝŶŐƚ͘� �ǁĞŝ� ZĞŝŚĞŶ� ǁĞŝƚĞƌ� ǀŽƌŶĞ� Ɛŝƚǌƚ�
&ĂŵŝůŝĞ� �ůƉŚĂ� ƵŶĚ� ŬćŵƉŌ�ŵŝƚ� ŝŚƌĞŵ� ĚƌĞŝũćŚƌŝŐĞŶ�
ͣ>ƂǁĞŶďćŶĚŝŐĞƌ͕͞� ĚĞƌ� ĚĂƐ� 'ĞƐĂŶŐďƵĐŚ� ĞŚĞƌ� ĂůƐ�
tƵƌĨŐĞƐĐŚŽƐƐ� ĚĞŶŶ� ĂůƐ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌ� ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘� hŶĚ�
ŵŝƩĞŶĚƌŝŶ� ǁŝƌ� ʹ� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ǀƂůůŝŐ ŶŽƌŵĂů�
ƐŝŶĚ͘�KĚĞƌ͍ 
/Ŷ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ƚƌĞīĞŶ�tĞůƚĞŶ�ĂƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌ͘�
hŶĚ� ŐĞŶĂƵ� ŚŝĞƌ� ŬŽŵŵƚ� ĚĂƐ� ŚĞŝůŝŐĞ� dƌŝŽ� ŝŶƐ�
^ƉŝĞů͗ dŽůĞƌĂŶǌ͕��ŬǌĞƉƚĂŶǌ�ƵŶĚ�ZĞƐƉĞŬƚ͘ 
dŽůĞƌĂŶǌ ůĞŝƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ǀŽŶ�ůĂƚĞŝŶŝƐĐŚ�ƚŽůĞƌĂ�Ăď͕�ǁĂƐ�ƐŽ�

ǀŝĞů� ŚĞŝƘƚ� ǁŝĞ�
ͣĞƌĚƵůĚĞŶ͞� ŽĚĞƌ�
ͣĂƵƐŚĂůƚĞŶ͞� ƵŶĚ� ŝƐƚ�
ĞŝŶĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
�ƵůĚƵŶŐ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŐĞŶƚͲ
ůŝĐŚ� ĚŝĞ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�
&Žƌŵ� ǀŽŶ� ͣ�ćŚŶĞ� ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶďĞŝƘĞŶ͘͞� �Ɛ�
ďĞĚĞƵƚĞƚ͕� ĚĂƐƐ� ǁŝƌ�

,ĞƌƌŶ�yzƐ�ƐĐŚŝĞĨĞ�dƂŶĞ�ĞƌƚƌĂŐĞŶ͕�ŽŚŶĞ� ŝŚŵ�ĚŝƌĞŬƚ�
ĞŝŶ� ,ƵƐƚĞŶďŽŶďŽŶ� ǌƵƌ� ^ƟůůůĞŐƵŶŐ� ĂŶǌƵďŝĞƚĞŶ͘� KͲ
ĚĞƌ� ŝŵ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�<ĂƐƐĞ͕�ǁĞŶŶ�ĚĞƌ� ũĞŶŝŐĞ�
ǀŽƌ� ƵŶƐ� ƐĞŝŶĞŶ� 'ĞůĚďĞƵƚĞů� ĞƌƐƚ� ƐƵĐŚƚ͕� ǁĞŶŶ� ĚĞƌ�
ŐĂŶǌĞ� �ŝŶŬĂƵĨ� ƐĐŚŽŶ� ŐĞƐĐĂŶŶƚ� ŝƐƚ� ƵŶĚ� ĞƐ� ĂŶƐ� ďĞͲ
ǌĂŚůĞŶ� ŐĞŚƚ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĚĂƐ�tŝƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚĞƌ� ^ĐŚƂƉĨĞƌ�
ŽīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�,ƵŵŽƌ�ŚĂƩĞ͕�ĂůƐ�Ğƌ�ƵŶƐ�ĂůůĞ� ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶǁƺƌĨĞůƚĞ͘ 
�ŬǌĞƉƚĂŶǌ�ŬŽŵŵƚ�ǀŽŵ�ůĂƚĞŝŶŝƐĐŚĞŶ�ĂĐĐŝƉĞƌĞ�ƵŶĚ�
ďĞĚĞƵƚĞƚ�ĞƚǁĂƐ�ͣĂŶŶĞŚŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ďŝůůŝŐĞŶ͞ ƵŶĚ� ŝƐƚ�
ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�ĂŬƟǀĞ͕�ďĞũĂŚĞŶĚĞ�,ĂůƚƵŶŐ͘�tŝƌ�ĂŬǌĞƉƟĞͲ
ƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐĞŝŶĞ�ƐĐŚƌćŐĞŶ�dƂŶĞ�Ĩƺƌ�ŝŚŶ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĚĞƌ�
ƐĐŚƂŶƐƚĞ�>ŽďƉƌĞŝƐ�ƐŝŶĚ͘�KĚĞƌ�ĚĞƌ�EĂĐŚďĂƌ͕�ĚĞƌ�ŝŵͲ
ŵĞƌ�ŬƵƌǌ�ĞŝŶ�^ĐŚǁćƚǌĐŚĞŶ�ŚĂůƚĞŶ�ǁŝůů͕�ǁĞŶŶ�Ğƌ�ƵŶƐ�
ƐŝĞŚƚ͘��ŬǌĞƉƟĞƌĞŶ�ŚĞŝƘƚ͕�ĚĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ƐŽ�ĂŶǌƵŶĞŚͲ
ŵĞŶ͕� ǁŝĞ� Ğƌ� ŝƐƚ� ʹ�ŵŝƚ� Ăůů� ƐĞŝŶĞŶ� ^ƚćƌŬĞŶ͕� ^ĐŚǁćͲ
ĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ŝŐĞŶŚĞŝƚĞŶ͘��Ğƌ��ƉŽƐƚĞů�WĂƵůƵƐ�ĨŽƌĚĞƌƚĞ�
ĚŝĞ�ZƂŵĞƌ�ĂƵĨ͗�ͣEĞŚŵƚ�ĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĂŶ͕�ǁŝĞ��ŚƌŝƐƚƵƐ�
ĞƵĐŚ� ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ� ŚĂƚ� ǌƵ� 'ŽƩĞƐ� >Žď͞� ;ZƂŵĞƌ�
ϭϱ͕ϳ 
ZĞƐƉĞŬƚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�<ŝƌƐĐŚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ĂŚŶĞŚĂƵďĞ͘��Ɛ�ŝƐƚ�
ĚĂƐ�ͣ'ƵƚĞŶ�dĂŐ͞�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ�>ćĐŚĞůŶ͕�ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�
ŐĞƌĂĚĞ� ƐĐŚůĞĐŚƚĞ� >ĂƵŶĞ� ŚĂƚ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� ďĞǁƵƐƐƚĞ�

�ŚƌĞƌďŝĞƚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ƵĨͲ
ŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�
ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌŶ͘�dŽůĞƌĂŶǌ͕�
ZĞƐƉĞŬƚ� ƵŶĚ� �ŬǌĞƉƚĂŶǌ�
ƐŝŶĚ� ŬĞŝŶĞ� ĂďƐƚƌĂŬƚĞŶ�
�ĞŐƌŝīĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ƚŚŝŬƵŶͲ
ƚĞƌƌŝĐŚƚ͘�^ŝĞ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ�
ĚĂƌƺďĞƌ͕� ǁŝĞ� ǁŝƌ� ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ� ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕� ǁŝĞ�
ǁŝƌ�ĂƵĨ�&ƌĞŵĚĞ� ŝŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� DŝƩĞ� ǌƵŐĞŚĞŶ� ƵŶĚ�
ǁŝĞ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� <ŽŶŇŝŬƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ͕� ŝŵ� <ŝƌͲ
ĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ŽĚĞƌ�ƐŽŶƐƚ�ǁŽ�ƵŵŐĞŚĞŶ͘ 
�ĐŚƚĞ� dŽůĞƌĂŶǌ� ďĞŐŝŶŶƚ� ĚŽƌƚ͕�ǁŽ�ĚŝĞ� ĞŝŐĞŶĞ� <ŽŵͲ
ĨŽƌƚǌŽŶĞ�ĂƵĬƂƌƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�DŝƚŵĞŶƐĐŚĞŶ�ƐƚŽƘĞŶ͘�
tŝƌ�ĚƺƌĨĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�tĂŚƌŚĞŝƚ�ƐƚĞŚĞŶ͕�
ĂďĞƌ� ǁŝƌ� ƚƵŶ� ĞƐ� ͣŵŝƚ� ^ĂŶŌŵƵƚ� ƵŶĚ� ZĞƐƉĞŬƚ͞� ;ϭ͘�
WĞƚƌƵƐ�ϯ͕ϭϱ-ϭϲͿ͘�tĞŶŶ�ǁŝƌ�ĞƐ�ƐĐŚĂīĞŶ͕�ĚĞŶ�ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ǌƵ� ĞƌƚƌĂŐĞŶ� ;dŽůĞƌĂŶǌͿ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ŝŚŶ�
ǁĞƌƚǌƵƐĐŚćƚǌĞŶ�;ZĞƐƉĞŬƚͿ�ƵŶĚ�ŝŶ�ƐĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ĞŝŶǌƵͲ
ǁŝůůŝŐĞŶ� ;�ŬǌĞƉƚĂŶǌͿ͕� ĚĂŶŶ� ǁŝƌĚ� ĂƵƐ� ĞŝŶĞƌ� ďůŽƘĞŶ�
'ƌƵƉƉĞ� ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ĞŝŶĞ� ůĞďĞŶĚŝŐĞ͕� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ 
tĞŶŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ŐĞͲ
ŐĞŶƐĞŝƟŐ� ĞŝŶ� ďŝƐƐͲ
ĐŚĞŶ� ŵĞŚƌ� ZĂƵŵ�
ǌƵŵ� �ƚŵĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͕�
ǁŝƌĚ� ĚĂƐ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞůĞďĞŶ� ĚĞƵƚůŝĐŚ�
ĞŶƚƐƉĂŶŶƚĞƌ͘� �ůƐŽ͗�
ͣ^ĐŚĂƵĞŶ� ǁŝƌ� ƺďĞƌ�
ĚĞŶ� dĞůůĞƌƌĂŶĚ�
;ŽĚĞƌ� ĚĞŶ� 'ĂƌƚĞŶǌĂƵŶͿ� ƵŶĚ� ƐĐŚĞŶŬĞŶ� ǁŝƌ� ĚĞŵ�
ͣƐĞůƚƐĂŵĞŶ͞�EĂĐŚďĂƌŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�EĂĐŚďĂƌŝŶ�ĞŝŶ�>ćͲ
ĐŚĞůŶ͘�tĞƌ�ǁĞŝƘ͕� ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ� Śćůƚ� Ğƌ� ƵŶƐ� ũĂ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ�
^ĞůƚƐĂŵĞŶ͍ 
/Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ� ^ŝŶŶĞ�ďůĞŝďĞŶ�ǁŝƌ� ƚŽůĞƌĂŶƚ͕� ĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶ�
ĚŝĞ�DĂĐŬĞŶ�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƌĞƐƉĞŬƟĞƌĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�
ĂůůĞ�ĂůƐ�ĚĂƐ͕�ǁĂƐ�ǁŝƌ�ƐŝŶĚ�ʹ�ĞŝŶĞ�ǁƵŶĚĞƌďĂƌ�ƐĐŚƌćŐĞ�
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ 
 
�ĂŶŶ� ďƌćƵĐŚƚĞ� ĞƐ� ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ� ĂƵĐŚ� ŬĞŝŶ� EŽZĂ-''�
;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϴͿ͘ 

/ŶŐƌŝĚ��ĂůŚĞŝŵĞƌ 
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(LQH�SHUV|QOLFKH�*HVFKLFKWH 

ͣDƵƫ͊� /ĐŚ� ǁŝůů� ŬĞŝŶĞ� ^ƚƌƵŵƉĬŽƐĞ͊� hŶĚ� ZƂĐŬĞ�

ŵĂŐ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ͊͞� 

DĞŝŶĞ�DƵƩĞƌ�ŚćƩĞ�ŵŝĐŚ�ƐŽ�ŐĞƌŶĞ�ŵĂů�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�
ŚƺďƐĐŚĞŶ�<ůĞŝĚĐŚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐŐĞƉƵƚǌƚ͘��ďĞƌ�ƐŝĞ� ůŝĞďͲ
ƚĞ�ŵŝĐŚ͕�ƐŽ�ǁŝĞ� ŝĐŚ�ǁĂƌ͕�ƵŶĚ�ƐŚŽƉƉƚĞ�ŵŝƚ�ŵŝƌ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ� ,ŽƐĞŶ� ƵŶĚ� d-^ŚŝƌƚƐ͕� ĚŝĞ� ŶŝĐŚƚ� ƌŽƐĂ� ǁĂͲ
ƌĞŶ͘��ĂŶŶ�ůĞƌŶƚĞ�ŝĐŚ�ůĞƐĞŶ͘�WĞƚǌŝ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�&ƌĞƵŶͲ
ĚĞ� ǁƵƌĚĞŶ� ŵĞŝŶĞ� &ƌĞƵŶĚĞ͘� ^ƉćƚĞƌ� ƌŝƩ� ŝĐŚ� ŵŝƚ�
tŝŶŶĞƚŽƵ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�WƌĂŝƌŝĞ�ƵŶĚ�ĞƌŵŝƩĞůƚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�
ĚƌĞŝ� &ƌĂŐĞǌĞŝĐŚĞŶ͘� ,ĂŶŶŝ� ƵŶĚ�EĂŶŶŝ� ƐŽƌƟĞƌƚĞ� ŝĐŚ�
ĂƵƐ͘� �Ƶ� ƐĞŚƌ� DćĚĐŚĞŶ͘� ZŽŶũĂ� ƵŶĚ� WŝƉƉŝ� ĚƵƌŌĞŶ�
ďůĞŝďĞŶ͘ 

dƌŽƚǌĚĞŵ͕�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ůŝĞďĞƌ�ĞŝŶ�:ƵŶŐĞ�ƐĞŝŶ�ǌƵ�ǁŽůͲ
ůĞŶ͕�ǁĂƌ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ůĞŝĐŚƚ͘�DćĚĐŚĞŶŐƌƵƉͲ
ƉĞŶ�ĨŽƌŵŝĞƌƚĞŶ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ��ĂƌďŝĞ�ŚĞƌƵŵ͘��Ă�ǁĂƌ�ŝĐŚ�
ŶŝĐŚƚ�ĚĂďĞŝ͘��ďĞƌ�ĚŝĞ�>ŝďĞƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ϭϵϲϴĞƌ�-
�ƌǌŝĞŚƵŶŐ� ŚĂƩĞ� ŝŚƌ� 'ƵƚĞƐ͕� ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ƐĞůƚĞŶ�
ŬůĞƩĞƌƚĞŶ�ǁŝůĚĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ĂƵƐ�DćĚĐŚĞŶ�ƵŶĚ�:ƵŶŐƐ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂƵĨ� �ćƵŵĞ� ŽĚĞƌ� ůĞƌŶƚĞŶ� ŚćŬĞůŶ͘� ͣ�Ƶ�
ƐŝĞŚƐƚ�ũĂ�ĂƵƐ�ǁŝĞ�ĞŝŶ�DćĚĐŚĞŶ͞�ʹ�ĚĂƐ�ďĞŬĂŵ�DĂƌͲ
ŬƵƐ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�>ĞŚƌĞƌ�ǌƵ�ŚƂƌĞŶ͕�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ�:ƵŶŐĞ�ŝŶ�
ŵĞŝŶĞƌ�<ůĂƐƐĞ�ŵŝƚ� ůĂŶŐĞŶ�,ĂĂƌĞŶ͘�,ĞƵƚĞ�ƐĞŚĞ�ŝĐŚ�
ǀŝĞůĞ� :ƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ƉƌĂĐŚƚǀŽůůĞŶ�,ĂĂƌƐĐŚƂƉĨĞŶ͘�hŶĚ�
WŽůŝǌŝƐƚĞŶ�ŵŝƚ�WĨĞƌĚĞƐĐŚǁćŶǌĞŶ͘ 

ϭϵϵϬ� ůĞƌŶƚĞ� ŝĐŚ�ŵĞŝŶĞ� ƐƉćƚĞƌĞ� &ƌĂƵ� ŬĞŶŶĞŶ͘� ^ŝĐŚ�
ǌƵ�ǀĞƌůŝĞďĞŶ͕�ĨƺŚůƚĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞŝŶŵĂů�ƌŝĐŚƟŐ�ĂŶ͘��ƵĨ�
ĚĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ĞƌŶƚĞƚĞŶ�ǁŝƌ͕�ŝŵŵĞƌ�ŚćŶĚĐŚĞŶŚĂůƚĞŶĚ͕�
ŵĂŶĐŚŵĂů�ŬŽŵŝƐĐŚĞ��ůŝĐŬĞ͘��ďĞƌ� ŝŚƌĞ��ůƚĞƌŶ�ŶĂŚͲ
ŵĞŶ� ŵŝĐŚ� ŵŝƚ� ŽīĞŶĞŶ� �ƌŵĞŶ� ĂƵĨ͘� tŝƌ� ůĞƌŶƚĞŶ͕�
ƵŶƐĞƌĞ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵ� ǀĞƌƐƚĞĐŬĞŶ͘� hŶĚ� ĚŝĞ�
ŬŽŵŝƐĐŚĞŶ��ůŝĐŬĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ƐĞůƚĞŶĞƌ͘� 

,ĞŝƌĂƚĞŶ͍� tĂƌƵŵ� ŶŝĐŚƚ͍� ϭϵϵϬ� ŚćƩĞŶ� ǁŝƌ� ĚĂƐ�
ŶŝĐŚƚ� ŐĞĚƵƌŌ͘� �Ɛ� ďĞĚƵƌŌĞ� ĞŝŶĞƌ� ďƌĞŝƚĞŶ� ŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ĞǁĞŐƵŶŐ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞƌ�ƉŽůŝƟƐĐŚĞƌ��ŝƐͲ

ŬƵƐƐŝŽŶĞŶ͕� ďŝƐ� ĚŝĞ� �ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
ĚĞŶ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ� ǀŝĞůĞƌ� ĂŶĚĞƌĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�
>ćŶĚĞƌ�ĨŽůŐƚĞ͗�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϬ�ǁƵƌĚĞ�ĞƐ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ƐĞŝͲ
ŶĞ� >ĞďĞŶƐƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ� ĞŝŶƚƌĂŐĞŶ� ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ͘� �ŝĞ�
mďĞƌĞŝŶƐƟŵŵƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�sĞƌĨĂƐƐƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ϮϬϬϮ�
ǀŽŵ� �ƵŶĚĞƐǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ� ďĞƐƚćƟŐƚ͘� � �ďĞƌ͗�
sĞƌƉĂƌƚŶĞƌŶ͕�ĚĂƐ�ǁŽůůƚĞŶ�ǁŝƌ�ŶŝĐŚƚ͘� �Ƶ�ƵŶŐĞƌĞĐŚƚ�
ƐĐŚŝĞŶĞŶ�ƵŶƐ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌƵƌ��ŚĞ͘��ŝĞ�ƉŽůŝƟͲ
ƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ũƵƌŝƐƟƐĐŚĞ�<ůćƌƵŶŐ�ĚĂƵĞƌƚĞ�ϭϳ�:ĂŚƌĞ͘��ŝͲ
ŶĞ� �ŚƌŽŶŝŬ� ŚŝĞƌǌƵ� ĮŶĚĞƚ� ƐŝĐŚ� ƵŶƚĞƌ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŵŵĂ͘ĚĞͬĂƌƟŬĞůͬĚŝĞ-ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ-ĚĞƌ
-ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ-ŚŽŵŽ-ĞŚĞ-ϯϯϬϮϱϵ͘ 
hŶƐĞƌĞ� �ŚĞ� ǁĂƌ� ĚŝĞ� ĞƌƐƚĞ� ŐůĞŝĐŚŐĞƐĐŚůĞĐŚƚůŝĐŚĞ�
�ŚĞ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�^ƚĂŶĚĞƐďĞĂŵƟŶ�ƐĐŚůŽƐƐ�ʹ�Ăŵ�dĂŐ�
ϭϬ͘ϬϬϬ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐ͘� /ĐŚ� ďŝŶ� ƐĞŚƌ� ĚĂŶŬďĂƌ͕�
ĚĂƐƐ� :ƺŶŐĞƌĞ� ŚĞƵƚĞ� ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ� ƐŽ� ůĂŶŐĞ� ǁĂƌƚĞŶ�
ŵƺƐƐĞŶ͕� ďŝƐ� ŝŚƌĞ� >ŝĞďĞ� ĚĞŶ� ǀŽůůĞŶ� ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�
^ĐŚƵƚǌ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ�ŬĂŶŶ͘�hŶĚ�ĚĞƌ�^ĞŐĞŶ�'ŽƩĞƐ�ǁŝƌĚ�
ŐůĞŝĐŚŐĞƐĐŚůĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�WĂĂƌĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ� dƌĂƵƵŶŐ� ŝŶ�
ĚĞƌ� �<,E� ƐĞŝƚ� ϮϬϭϳ� ĞďĞŶƐŽ� ǌƵŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ� ǁŝĞ�
&ƌĂƵ�ƵŶĚ�DĂŶŶ͘� 
/ĐŚ� ǁƺŶƐĐŚĞ� ŵŝƌ� ƐĞŚƌ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ŐƌŽƘĞ� ƵŶĚ� ŐƵƚĞ�
�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĚĞƌ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� ŚŝŶ� ǌƵ� ŵĞŚƌ� dŽůĞͲ
ƌĂŶǌ͕� Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ� ĞŝŶĞ� &Žƌŵ� ĚĞƌ� EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ͕� ĂŶͲ
Śćůƚ͊��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ�Ƶŵ�ƌŝĐŚƟŐĞ�tŽƌƚĞ͕�ƌŝĐŚƟŐĞ��ĞͲ
ŶĞŶŶƵŶŐĞŶ� ŝŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ� ůĂŶŐĞ�ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚĞŶ�
DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ� ĨƺŚůĞŶ�ƐŝĐŚ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ�
ĂŶ͘� �ďĞƌ� ƐŝĞ� ƐŝŶĚ� ŝŵŵĞƌ� ŶŽĐŚ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͗� ƐŝĞ�
ƐĐŚćƌĨĞŶ� ƵŶƐĞƌ� �ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ� ƵŶĚ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶ�
ƵŶƐ�Ĩƺƌ�hŶŐĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ��ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘��ŝĞͲ
ƐĞ� ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŐĞŚƚ� ŝŵŵĞƌ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌ͕� ƵŶĚ� ǌǁĂƌ� Ăŵ� ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ� Kƌƚ� ƺďĞƌŚĂƵƉƚ͗� ŝŶ�
ƵŶƐĞƌĞŶ�,ĞƌǌĞŶ͘ 

:ƵůŝĂŶĞ��ĂƵĐŬĞ 

�ŝŶĞ�ŐĂŶǌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ŽĚĞƌ͗�ǁŝĞ�dŽůĞƌĂŶǌ�ƵŶƐĞƌ�ĂůůĞƌ�>ĞďĞŶ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞ 

https://www.emma.de/artikel/die-geschichte-der-deutschen-homo-ehe-330259
https://www.emma.de/artikel/die-geschichte-der-deutschen-homo-ehe-330259


 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϲ   

7ROHUDQ]�VWDWW�%HNHQQWQLV��ELWWH� 

hŶƐĞƌĞ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŬƌĂŶŬƚ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�ĨĂůƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ǀŽŶ�dŽůĞƌĂŶǌ�ͬ 
��Ɛ�ŐĞŚƚ�ĚĂďĞŝ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�Ƶŵ��ƌĚƵůĚĞŶ�ƵŶĚ��ƌƚƌĂŐĞŶ� 

<ƺƌǌůŝĐŚ� ŚĂƩĞ� ŝĐŚ� ŵĂů� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶĞŶ� ŬůĞŝŶĞŶ� ^ŚŝƚͲ

ƐƚŽƌŵ� Ăŵ� ,ĂůƐ͘� /ĐŚ� ŚĂƩĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁ� ŐĞͲ

ƐĂŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�ůŝďĞƌĂůĞŶ��ĞŵŽŬƌĂͲ

ƟĞ� ŶŝĐŚƚ� ΗĂŶ� ĚĞƌ� �ŶǌĂŚů� ĚĞƌ� YƵĞĞƌ-�ůƵďƐ� ƉƌŽ�

YƵĂĚƌĂƚŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ŵŝƐƐƚ͘�KĚĞƌ� Ăŵ�sĞƌďƌĞŶŶĞƌǀĞƌͲ

ďŽƚ͘Η��ĂƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�sĞƌďƌĞŶŶĞƌǀĞƌďŽƚ�ǁƵƌĚĞ�ŶŝĐŚƚ�

ƐŽ�ĚĞƌ��ƵĨƌĞŐĞƌ͘��ŝĞ��ŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�YƵĞĞƌ-�ůƵďƐ�ĂďĞƌ�

ǌŽŐ� ĞŝŶĞ� ďƌĞŝƚ� ŐĞƐƚƌĞƵƚĞ� �ƵīŽƌĚĞƌƵŶŐ� ĂŶ� ŵĞŝŶĞ�

hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ŶĂĐŚ� ƐŝĐŚ͕� ĚŝĞŶƐƚƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ� DĂƘŶĂŚͲ

ŵĞŶ�ŐĞŐĞŶ�ŵŝĐŚ�ǀŽƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ 

EƵŶ� ŬĂŶŶ�ŵĂŶ� ĚŝĞƐĞ� 	ƵƘĞƌƵŶŐ� -� ǁŝĞ� ĂƵĐŚ� ǀŝĞůĞƐ�

ĂŶĚĞƌĞ͕�ǁĂƐ� ŝĐŚ� ƐŽ� ƐĂŐĞ�ŽĚĞƌ� ƐĐŚƌĞŝďĞ͕� -� ŐƌŽƩĞŶͲ

ĚćŵůŝĐŚ�ĮŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐĐŚĂƌĨ�ŬƌŝƟƐŝĞƌĞŶ͘��ďĞƌ�ƐŝĞ�ŐĞͲ

ĨćŚƌĚĞƚ� ŶŝĐŚƚ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚ͕� ďĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƚ� ŶŝĐŚƚ� ĚĂƐ�

ZĞĐŚƚ� ĚĞƌ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ� �ŚƌĞ� ƵŶĚ� ǀĞƌƐƚƂƘƚ� ĂƵĐŚ�

ŶŝĐŚƚ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�'ĞƐĞƚǌĞ͕�ĚĞŶŶ�ƐŝĞ�ĞƌͲ

Ĩƺůůƚ� ǁĞĚĞƌ� ĚĞŶ� dĂƚďĞƐƚĂŶĚ� ĚĞƌ� sŽůŬƐǀĞƌŚĞƚǌƵŶŐ�

ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�,ŽůŽĐĂƵƐƚůĞƵŐŶƵŶŐ�ŶŽĐŚ�ĚĞƌ��ĞůĞŝĚŝŐƵŶŐ�

ŽĚĞƌ�sĞƌůĞƵŵĚƵŶŐ͘ 

�Ăŵŝƚ� ĂďĞƌ� ƵŶƚĞƌĨćůůƚ� ƐŝĞ� ĚĞƌ� DĞŝŶƵŶŐƐĨƌĞŝŚĞŝƚ�

ŶĂĐŚ��ƌƟŬĞů�ϱ͕��ďƐĂƚǌ�Ϯ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚŐĞƐĞƚǌĞƐ�-�Žď�ĞƐ�

ũĞŵĂŶĚĞŵ�ƉĂƐƐƚ�ŽĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ͘� 

hŶĚ�ŐĞŶĂƵ�ĚĂƌƵŵ�ŐĞŚƚ�ĞƐ͕�ƵŶĚ�ŐĞŶĂƵ�ĚĂƌĂŶ�ŬƌĂŶŬƚ�

ƵŶƐĞƌĞ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ͗� Ăŵ� sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ� ǀŽŶ� dŽůĞͲ

ƌĂŶǌ͘� dŽůĞƌĂŶǌ� ďĞǌŝĞŚƚ� ƐŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ĂƵĨ� ĚĂƐ͕�ǁĂƐ� ŝĐŚ�

ŽŚŶĞŚŝŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƌŝĐŚƟŐ�ĮŶĚĞ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ŬĞŝŶĞ�dŽůĞͲ

ƌĂŶǌ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ǁŽŚůĨĞŝů͘� �Ğƌ� �ĞŐƌŝī� ΗdŽůĞƌĂŶǌΗ�

ŬŽŵŵƚ� ǀŽŵ� ůĂƚĞŝŶŝƐĐŚĞŶ� ΗƚŽůĞƌĂƌĞΗ͕� ƵŶĚ� ĚĂƐ� ďĞͲ

ĚĞƵƚĞƚ� ΗĞƌƚƌĂŐĞŶ͕� ĞƌĚƵůĚĞŶΗ͘� �ƌƚƌĂŐĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌĚƵůͲ

ĚĞŶ� ŬĂŶŶ� ŝĐŚ� ĂďĞƌ� ŶƵƌ͕� ǁĂƐ� ŝĐŚ� ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ�

ŵĂŐ͘� �ĂƐ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� dŽůĞƌĂŶǌ�

ƵŶĚ��ŬǌĞƉƚĂŶǌ͘� 

hŶĚ�ĚĂƐ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� <ĞƌŶ� ĞŝŶĞƌ� ƉůƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶ�PīĞŶƚͲ

ůŝĐŚŬĞŝƚ͘� EŝĞŵĂŶĚ�ŵƵƐƐ�DŽƚŽƌƐƉŽƌƚ� ŵƂŐĞŶ͘� �ďĞƌ�

ƐŽ� ůĂŶŐĞ� �ƵƚŽƌĞŶŶĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ� ǀĞƌďŽƚĞŶ�

ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ƐŽ�ůĂŶŐĞ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�&ĂŚƌĞŶ�ŝŵ�'ƌĞŶǌďĞƌĞŝĐŚ�

ĂƵĨ�ĚŝĞ�WŝƐƚĞ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚ͕�ŚĂƚ�ũĞĚĞƌ�<ůŝŵĂĂŬƟǀŝƐƚ�ǌƵ�

ƚŽůĞƌŝĞƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�Őŝďƚ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶ�ZĞŶŶĞŶ�

ĂƵĨ� ĚĞƌ�EŽƌĚƐĐŚůĞŝĨĞ� ĚĞƐ�EƺƌďƵƌŐƌŝŶŐƐ� ;ŽĚĞƌ� ĞŝŶĞ�

ŐƵƚ�ŐĞĨĂŚƌĞŶĞ�ĞŝŐĞŶĞ�ZƵŶĚĞͿ�ƺďĞƌ�ĂůůĞƐ�ůŝĞďĞŶ͘� 

EŝĞŵĂŶĚ�ŵƵƐƐ� ĞŝŶĞ� WƌŝĚĞ-WĂƌĂĚĞ� Ăŵ� �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�

^ƚƌĞĞƚ� �ĂǇ� ĂŶƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĮŶĚĞŶ͘� �ďĞƌ� ƐŽ� ůĂŶŐĞ�

ŶŝĐŚƚ�ĞƚǁĂ�ĚƵƌĐŚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ� ƐĞǆƵĞůůĞ�,ĂŶĚůƵŶŐĞŶ�

ŐĞŐĞŶ� ΑϭϴϯĂ� ĚĞƐ� ^ƚƌĂĨŐĞƐĞƚǌďƵĐŚƐ� ;Η�ƌƌĞŐƵŶŐ�

ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�	ƌŐĞƌŶŝƐƐĞƐΗͿ�ǀĞƌƐƚŽƘĞŶ�ǁŝƌĚ͕�ŚĂƚ�ĞŝŶĞ�

dƌĂĚǁŝĨĞ�ĚŝĞ�ďƵŶƚĞ�WĂƌƚǇ�ĞďĞŶƐŽ�ǌƵ�ƚŽůĞƌŝĞƌĞŶ�ǁŝĞ�

ĞŝŶĞ� dƌĂŶƐĨƌĂƵ� ĚĞŶ� ,ĞƚĞƌŽŶŽƌŵĂƟǀĞŶ͘� ^Ž� ůĂŶŐĞ�

ŶŝĞŵĂŶĚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ďĞůĞŝĚŝŐƚ�ǁŝƌĚ͕�ŚĂƚ�ĞŝŶ�<ĂƚŚŽůŝŬ�

ƐŝĐŚ� ƐĂŐĞŶ� ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĞŝŶ� ĂŶĚĞƌĞƌ� ĚĂƐ�

WĂƉƐƩƵŵ�ĂůƐ�ĂƵƚŽƌŝƚćƌĞ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶƐŝĞŚƚ͕�ĞďĞŶƐŽ�

ǁŝĞ� DƵƐůŝŵĞ� DŽŚĂŵŵĞĚ-<ĂƌŝŬĂƚƵƌĞŶ� ĞƌƚƌĂŐĞŶ�

ŵƺƐƐ;ƚͿĞŶ͘� 

dŽůĞƌŝĞƌĞŶ� ŚĞŝƘƚ� ĞďĞŶ� ĂƵĐŚ� ŚŝŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͕� ĚĂƐƐ�

ŵĞŝŶ�ƚŽůĞƌŝĞƌĞŶĚĞƐ�'ĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĂƐ�dŽůĞƌŝĞƌƚĞ�ŶŝĐŚƚ�

ŐƵƚ� ĮŶĚĞƚ� -� ƵŶĚ� ĞƌƐƚ� ƌĞĐŚƚ� ŬĞŝŶ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞƐ� �ĞͲ

ŬĞŶŶƚŶŝƐ�ǌƵ�ǀĞƌůĂŶŐĞŶ͕�ĞƐ�ƌŝĐŚƟŐ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘�'ĞŶĂƵ�

ĚĂƐ� ĂďĞƌ� ǁĂƌ� ĚĂƐ� WƌŽďůĞŵ� ŚŝŶƚĞƌ� ĚĞŵ� ^ƚƌĞŝƚ� Ƶŵ�

ĚŝĞ� WƌŝĚĞ-&ůĂŐŐĞ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ZĞŝĐŚƐƚĂŐ͘� �ŝĞ� �ƌǁĂƌͲ

ƚƵŶŐ͕�ĚŝĞ�&ůĂŐŐĞ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ĞǁĞŐƵŶŐ�

ǌƵ� ŚŝƐƐĞŶ͕�ǁŽ� ƐŽŶƐƚ� ŶƵƌ� ĚŝĞ� ^ƚĂĂƚƐŇĂŐŐĞŶ�ǁĞŚĞŶ͕�

ǁĂƌ�ĚŝĞ�&ŽƌĚĞƌƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞƌ͕�ũĂ�ƐƚĂĂƚƐŽĸǌŝͲ

ĞůůĞƌ� �ƵƐƟŵŵƵŶŐ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� ďĞƐƟŵŵƚĞŶ� &Žƌŵ� ǀŽŶ�

>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶ͘� 

YƵĞĞƌĞ�>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶ�ŚĂďĞŶ�ũĞĚĞƐ�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ�dŽůĞͲ

ƌĂŶǌ͕�ĚŝĞ� ŝŚŶĞŶ�ůĂŶŐĞ�ǀĞƌǁĞŝŐĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘��ďĞƌ�ŚŝĞƌ�

ŐŝŶŐ� ĞƐ� ŶŝĐŚƚ� Ƶŵ� dŽůĞƌĂŶǌ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� Ƶŵ� ĞŝŶ� �ĞͲ

ŬĞŶŶƚŶŝƐ� -� ƵŶĚ� ůĞƚǌƚůŝĐŚ͗� /ŶƚŽůĞƌĂŶǌ͘� �ĞŶŶ� ŐĞƌĂĚĞ�

ĂƵƐ� ĚĞƌ� YƵĞĞƌ-�ĞǁĞŐƵŶŐ� -� ƵŶĚ� ǌǁĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽŶ�

ŬůĂƐƐŝƐĐŚĞŶ� ,ŽŵŽƐĞǆƵĞůůĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ǀŽŶ� sĞƌƚƌĞͲ

ƚĞƌŶ�ĚĞƌ�EŽŶ-�ŝŶĂƌŝƚćƚ�-�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ƵƐƐĂŐĞ͕�ĞƐ�ŐĞďĞ�



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϳ 

 

ǌǁĞŝ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ� 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ͕� ĂůƐ� ĞŝŶ� �Ŭƚ� ƚƌĂŶƐͲ

ƉŚŽďĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ǀĞƌĨĞŵƚ͕�ƵŶĚ�ĞƐ�ǁĂƌĞŶ�ƐŽůĐŚĞ��ŬƟͲ

ǀŝƐƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚĞŶ�sŽƌƚƌĂŐ� ĞŝŶĞƌ� �ŝŽůŽŐŝŶ� ƺďĞƌ� �ǁĞŝͲ

ŐĞƐĐŚůĞĐŚƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ĂŶ� ĚĞƌ� �ĞƌůŝŶĞƌ� ,ƵŵďŽůĚƚ-

hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚĞŶ͘� ^ƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ŚŝĞƌ� ǁƵƌĚĞ�

ƋƵĞĞƌĞƌ��ŬƟǀŝƐŵƵƐ�ĂƵƚŽƌŝƚćƌ͘� 

hŶĚ� ĚĞƐŚĂůď� ǁĂƌ� ĞƐ� ƌŝĐŚƟŐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐƐͲ

ƉƌćƐŝĚĞŶƟŶ͕�ĚŝĞ�WƌŝĚĞ-&ůĂŐŐĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ZĞŝĐŚƐͲ

ƚĂŐ� ǌƵ� ŚŝƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ŬĞŝŶĞ� ŽĸǌŝĞůůĞ� �ĞůĞŐĂƟŽŶ� ĚĞƐ�

�ƵŶĚĞƐƚĂŐƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�^ƚƌĞĞƚ��ĂǇ�ƉĂƌĂͲ

ĚŝĞƌĞŶ� ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ͕� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐƐ�

ǁŽŚů�ĂďĞƌ�ǌƵ�ŐĞƐƚĂƩĞŶ͕�ĂůƐ�WƌŝǀĂƚƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƚĞŝůǌƵͲ

ŶĞŚŵĞŶ͘��ĂƐ� ŝƐƚ� ŐĞŶĂƵ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�

dŽůĞƌĂŶǌ� ƵŶĚ� �ĞŬĞŶŶƚŶŝƐǌǁĂŶŐ͕� ĚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ�

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƐŽ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ďƌĂƵĐŚƚ͘� 

dŽůĞƌĂŶǌ� ŝŵ� ĞĐŚƚĞŶ� ^ŝŶŶĞ� ĚĞƐ� �ĞŐƌŝīƐ͕� WƌŝĚĞ-

WĂƌĂĚĞŶ�ƵŶĚ�dƌĂĚǁŝǀĞƐ͕�ĚĂǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞƌ�

ZĞƐƉĞŬƚ͕� ŽīĞŶĞ� �ĞďĂƩĞŶ� ƵŶĚ� ŬĞŝŶ� �ĞŬĞŶŶƚŶŝƐͲ

ǌǁĂŶŐ�-�ƐŽ�ŬƂŶŶƚĞ�ƵŶĚ�ǁƺƌĚĞ�ĞƐ�ŐĞŚĞŶ͘� 

 
WƌŽĨ͘��ƌ͘��ŶĚƌĞĂƐ�ZƂĚĚĞƌ 
ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ�ŝŵ 
'ƌŽƘ-'ĞƌĂƵĞƌ��ĐŚŽ 
Ăŵ��ϭϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ 

7ROHUDQ]�VWDWW�%HNHQQWQLV��ELWWH� 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϴ   

:DV�LVW�1R5D-**�" 

:ĞĚĞŶ�dĂŐ�ƐŝŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŵ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�'ƌŽƘ-'ĞƌĂƵ�

ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞŶ��ŶŐƌŝīĞŶ͕��ĞůĞŝĚŝŐƵŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ��ĞĚƌŽͲ

ŚƵŶŐĞŶ�ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ͘�KŌ�ǁŝƌĚ�ZĂƐƐŝƐŵƵƐ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌŶƐƚ�

ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ŬůĞŝŶŐĞƌĞĚĞƚ͘ 

�Ɛ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ŝŶĚŝƌĞŬƚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶĂƵīćůůŝŐĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�

ŝŵ��ůůƚĂŐ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŽǁŽŚů�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞůů�ĂůƐ�

ĂƵĐŚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶ�ƵŶĚ�ƚƌĂƵŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͗�/Ŷ�

ĚĞƌ�EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂŌ͕�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ͕�ŝŵ�^ƵƉĞƌͲ

ŵĂƌŬƚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ͕�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ�ŽĚĞƌ�ŝŶ�ƂīĞŶƚůŝͲ

ĐŚĞŶ� 	ŵƚĞƌŶ͘�DĂŶĐŚŵĂů� ƐŝŶĚ� ĞƐ�tŽƌƚĞ� ŽĚĞƌ� ǀĞƌͲ

ŵĞŝŶƚůŝĐŚ�ŐƵƚ�ŐĞŵĞŝŶƚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞŶ͕�ŚćƵĮŐ�ƐŝŶĚ�ĞƐ�

ĨĞƐƚŐĞĨĂŚƌĞŶĞ�ZĞŐĞůŶ� ƵŶĚ��ďůćƵĨĞ� ŝŶ� /ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ�

ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵůĞƚǌƚ� ƐŝŶĚ� ĞƐ� sŽƌƵƌƚĞŝůĞ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�

DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ��ĞƵƚƐĐŚĞ�ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ�ǁĞƌͲ

ĚĞŶ͘ 

ZĂƐƐŝƐŵƵƐ� ĞǆŝƐƟĞƌƚ�ŵŝƩĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� ƵŶĚ�

ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�ZĂŶĚƉƌŽďůĞŵ͘��ƌ�ŝƐƚ�ĚĂ�ƵŶĚ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐƚ�ĚĂƐ�

>ĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶŌ�ǀŽŶ��ĞƚƌŽīĞŶĞŶ͘��ƌƐƚ�ĚƵƌĐŚ�

ĚŝĞ� �ŬǌĞƉƚĂŶǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ� ĚĞƌ� ŐĞƐĞůůͲ

ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�tŝƌŬůŝĐŚŬĞŝƚ�ŬĂŶŶ�ĞƐ�ƵŶƐ�ŐĞůŝŶŐĞŶ͕�ƌĂƐͲ

ƐŝƐƟƐĐŚĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ƵŶĚ�sŽƌŐćŶŐĞ�ĂƵĨǌƵďƌĞĐŚĞŶ͘ 

�ŝƐƚ� �Ƶ� ǀŽŶ� ZĂƐƐŝƐŵƵƐ� ƵŶĚ� �ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ� ďĞͲ

ƚƌŽīĞŶ͍ 

�ƌůĞďƐƚ� ĂƵĐŚ� �Ƶ� �ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ� ǁĞŐĞŶ� �ĞŝŶĞƌ�

,ĂƵƞĂƌďĞ͕��ĞŝŶĞƌ�,ĞƌŬƵŶŌ͕��ĞŝŶĞƌ�ZĞůŝŐŝŽŶ�ŽĚĞƌ�

^ƉƌĂĐŚĞ͍ 

tƵƌĚĞƐƚ��Ƶ�ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚ�ďĞůĞŝĚŝŐƚ�ŽĚĞƌ�ďĞĚƌŽŚƚ͍ 

�ŝĞ� &ĂĐŚƐƚĞůůĞ� ŐĞŐĞŶ�

ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ� ƵŶĚ�

ZĂƐƐŝƐŵƵƐ� ďŝĞƚĞƚ� �ĞƌĂͲ

ƚƵŶŐ� ƵŶĚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͕�

ǁĞŶŶ��Ƶ� ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞ�'ĞͲ

ǁĂůƚ�ĞƌůĞďƚ�ŚĂƐƚ͘��ĞƌĂƚƵŶͲ

ŐĞŶ� ƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶ� ĚĞƌ�

^ĐŚǁĞŝŐĞƉŇŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ǁĞƌͲ

ĚĞŶ� ǀĞƌƚƌĂƵůŝĐŚ� ƵŶĚ� ĂƵĨ�

tƵŶƐĐŚ� ĂŶŽŶǇŵ� ĚƵƌĐŚͲ

ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĂƐ��ŶŐĞďŽƚ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ͘ 

tĂƐ�ŝƐƚ�ŵŝƚ�ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ŐĞŵĞŝŶƚ͍ 

hŶƚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ�ǁŝƌ��ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�

ǀŽŶ�sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ͕� �ĞĚƌŽŚƵŶŐĞŶ͕� �ĞůĞŝĚŝŐƵŶŐĞŶ͕� �ĞͲ

ƐĐŚŝŵƉĨƵŶŐĞŶ͕� ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞ� �ŶŐƌŝīĞ� ǁŝĞ� ǌ͘�͘� ^ƉƵͲ

ĐŬĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ��ĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐĞŶ��ĞŝŶĞƐ��ŝŐĞŶƚƵŵƐ͕�

�ĞŝŶĞƌ�<ůĞŝĚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�'ĞŐĞŶƐƚćŶĚĞŶ͘�:ĞĚĞ�

ĂŶĚĞƌĞ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐ͕� ĚŝĞ� �Ƶ� ĂůƐ� 'ĞǁĂůƚ� ĞŵƉĮŶĚĞƐƚ�

ŐĞŚƂƌƚ�ĂƵĐŚ�ĚĂǌƵ͘ 

ZĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞ� sŽƌƵƌƚĞŝůĞ� ƵŶĚ� �ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ� ƐŝŶĚ�

ǌĞƌƐƚƂƌĞƌŝƐĐŚ͘� ^ŝĞ� ŚĂďĞŶ� ĞŝŶĞ� ůĂŶŐĞ� dƌĂĚŝƟŽŶ� ƵŶĚ�

ĚŝĞŶĞŶ� ŚćƵĮŐ� ĚĂǌƵ͕� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŽĚĞƌ� DĞŶƐĐŚĞŶͲ

ŐƌƵƉƉĞŶ� ŚĞƌĂďǌƵƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵ� ĞŶƚǁƺƌĚŝŐĞŶ͕� Ƶŵ�

ĚŝĞ� ĞŝŐĞŶĞ� /ĚĞŶƟƚćƚ� ĂƵĨǌƵǁĞƌƚĞŶ͘� sŽƌƵƌƚĞŝůĞ� ĞŶƚͲ

ƐƚĞŚĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� �ŝŶŇƺƐƐĞ͕� ǁŝĞ� ǌ͘�͘�

ĚƵƌĐŚ��ŝůĚĞƌ�ƵŶĚ�dĞǆƚĞ͕�ĚƵƌĐŚ�^ƉƌĂĐŚĞ�ƵŶĚ�tƂƌƚĞƌ�

ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚƵƌĐŚ�DĂĐŚƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ͘ 

tĞƌ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚŝĞ�&ĂĐŚƐƚĞůůĞ�ǁĞŶĚĞŶ͍ 

tŝƌ�ďĞƌĂƚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ 

ͻ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�� 

���ďĞƚƌŽīĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 

ͻ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ��ĞƚƌŽīĞŶĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŽůůĞŶ  ͘

ͻ�&ĂĐŚŬƌćŌĞ͕�>ĞŚƌŬƌćŌĞ͕�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌΎŝŶŶĞŶ�ŝŶ 

���sĞƌǁĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�DĂŶĚĂƚƐƚƌćŐĞƌΎŝŶŶĞŶ͘ͻ 

����ƺŶĚŶŝƐƐĞ͕�/ŶŝƟĂƟǀĞŶ͕�sĞƌĞŝŶĞ�ŽĚĞƌ� 

���KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ͘ 

/Śƌ�ĮŶĚĞƚ�ƵŶƐ�ŚŝĞƌ͗ 

<ƌĞŝƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�'ƌŽƘ-'ĞƌĂƵ͕��ƺƌŽ�Ĩƺƌ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�

&ĂĐŚƐƚĞůůĞ�ŐĞŐĞŶ�

ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ�

ƵŶĚ�ZĂƐƐŝƐŵƵƐ 

tŝůŚĞůŵ-^ĞŝƉƉ-^ƚƌ͘�ϰ͕�

ϲϰϱϮϭ�'ƌŽƘ-'ĞƌĂƵ͕  

dĞů͗͘�ϬϲϭϱϮ�ϵϴϵ�ϳϳϮ 

 
�WĨĂƌƌĞƌŝŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

�Ƶ�ďŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞŝŶ͊ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϵ 

(LQH�5HJHO�I�UV�/HEHQ� 

hŶƐĞƌĞ� <ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ� ŵƺƐͲ

ƐĞŶ� ĞŝŶŝŐĞ� �ŝďĞůƚĞǆƚĞ� ĂƵƐǁĞŶĚŝŐ� ůĞƌŶĞŶ͕� ǁĞŝů� ƐŝĞ�

,ŝůĨĞ�ǌƵŵ�>ĞďĞŶ�ďŝĞƚĞŶ͘��ĂǌƵ�ŐĞŚƂƌƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ƐŽŐĞͲ

ŶĂŶŶƚĞ�'ŽůĚĞŶĞ�ZĞŐĞů͘ 

ͣ�ĞŚĂŶĚĞůƚ� ĂŶĚĞƌĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŐĞŶĂƵ� ƐŽ͕� ǁŝĞ� ŝŚƌ�

ƐĞůďƐƚ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŽůůƚ͘͞�^Ž�ƐƚĞŚƚ�ĞƐ� ŝŶ�ĚĞŶ�

�ǀĂŶŐĞůŝĞŶ�ŶĂĐŚ�DĂƩŚćƵƐ�ŝŶ�<ĂƉŝƚĞů�ϳ�sĞƌƐ�ϭϮ�ƵŶĚ�

ŶĂĐŚ�>ƵŬĂƐ�ŝŶ�<ĂƉŝƚĞů�ϲ�sĞƌƐ�ϯϭ�ŝŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�

�ĂƐŝƐ�ŝďĞů͘� �ŝĞ� mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐ� ŶĂĐŚ� DĂƟŶ� >ƵƚŚĞƌ�

;ϮϬϭϳͿ� ŬůŝŶŐƚ� ƐƉĞƌƌŝŐĞƌ͕� ŵĞŝŶƚ� ĂďĞƌ� ĚĂƐ� 'ůĞŝĐŚĞ͗�

ͣ�ůůĞƐ� ŶƵŶ͕�ǁĂƐ� ŝŚƌ�ǁŽůůƚ͕� ĚĂƐƐ� ĞƵĐŚ�ĚŝĞ� >ĞƵƚĞ� ƚƵŶ�

ƐŽůůĞŶ͕�ĚĂƐ�ƚƵƚ�ŝŚƌ�ŝŚŶĞŶ�ĂƵĐŚ͊͞ 

�ŝĞƐĞƐ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�ĞƚŚŝƐĐŚĞ�WƌŝŶǌŝƉ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ĞĐŚƚĞ�,ŝůĨĞ�

Ĩƺƌ� ĚĂƐ� �ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ͘�

�ĞŶŶ�ƐŝĞ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ƵŶƐ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ�ǌƵ�ǁĞĐŚͲ

ƐĞůŶ͘�/ĐŚ�ƐŽůů�ŵŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�WĞƌƐŽŶ�ŚŝŶĞŝŶ�ǀĞƌͲ

ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ƺďĞƌůĞŐĞŶ͗�ͣtĂƐ�ǁƺŶƐĐŚƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞ�ĂŶͲ

ĚĞƌĞ�WĞƌƐŽŶ͍͞�hŶĚ�ĚĂŶŶ�ƐŽůů�ŝĐŚ�ĂŬƟǀ�ĂŶ�ŝŚƌ�ƐŽ�ŚĂŶͲ

ĚĞůŶ͕� ǁŝĞ� ŝĐŚ� ƐĞůďƐƚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ� ďĞŚĂŶĚĞůƚ�

ǁĞƌĚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͘ 

tĞƌ�ĚŝĞ�'ŽůĚĞŶĞ�ZĞŐĞů�ĂŶǁĞŶĚĞƚ�ǁŝƌĚ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�

ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ƌĞƐƉĞŬƚǀŽůů�ƵŵŐĞŚĞŶ͘��ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ�

ǁĞůĐŚĞƌ� �ƌƚ� ĂƵĐŚ� ŝŵŵĞƌ� ;ǁĞŐĞŶ� ĚĞƐ� 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚƐ͕�

ĚĞƐ� �ƵƐƐĞŚĞŶƐ͕� ĚĞƌ� ,ĞƌŬƵŶŌ͕� ǁĞŐĞŶ� �ƌŵƵƚ� ŽĚĞƌ�

�ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ� ĞƚĐ͘Ϳ� ŝƐƚ� ŶŝĐŚƚ� ŵƂŐůŝĐŚ͕� ǁĞŶŶ� ŝĐŚ� ĚŝĞ�

'ŽůĚĞŶĞ� ZĞŐĞů� ďĞĂĐŚƚĞ͘� �ĞŶŶ� ĂƵĐŚ� ŝĐŚ� ŵƂĐŚƚĞ�

ŶŝĐŚƚ�ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� /ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ� ĨĂŝƌ�ďĞŚĂŶͲ

ĚĞůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĂůƐŽ� ŐĞŚĞ� ŝĐŚ� ĂƵĐŚ� ĨĂŝƌ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ�

Ƶŵ͘�/ĐŚ�ŐůĂƵďĞ͕�ƐĞŚƌ�ǀŝĞů�ǁćƌĞ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�

DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶĂĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�ZĞŐĞů�ůĞďĞŶ�ǁƺƌĚĞŶ͘  

WĨĂƌƌĞƌŝŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

�ƌƐƚĞ�,ŝůĨĞŬƵƌƐ�ĚĞƌ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ��ĂƵƐ�ĚĞƌ�ZŝĞĚƐƚćĚƚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϬ   

$EVFKLHG�XQG�1HXDQIDQJ 

^ŝůǀĞƐƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 

hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞ� �ŵŽƟŽŶĞŶ� ƉƌćŐͲ
ƚĞŶ� ĚĞŶ� ^ŝůǀĞƐƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ϮϬϮϱ͕�
ǁĂƌ� Ğƌ� ĚŽĐŚ� ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞ� ĚĞƌ� ͣĂůƚĞŶ͞�
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ� 'ŽĚĚĞůĂƵ͕� ďĞǀŽƌ�
ĚŝĞƐĞ�ĂŶ�EĞƵũĂŚƌ�ϮϬϮϲ�dĞŝů�ĚĞƐ�EĂĐŚͲ
ďĂƌƐĐŚĂŌƐƌĂƵŵĞƐ� ZŝĞĚƐƚĂĚƚ� ǁƵƌĚĞ͘�
�ĂƌƺďĞƌ� ďĞƌŝĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ĂŶ� ĂŶĚĞƌĞƌ�
^ƚĞůůĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ŶŽĐŚ�
ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞƌ͘ 

'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ĂƵĐŚ� ŽĸǌŝĞůů� dŚĞŽ� dŽŝŐŽ� ǀĞƌͲ
ĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ͕� ĚĞƌ� ƐĞŝŶ� dŚĞŽůŽŐŝĞƐƚƵĚŝͲ
Ƶŵ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ� ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ƵŶĚ�
Ăŵ� Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϲ� ƐĞŝŶ� sŝŬĂƌŝĂƚ� ďĞŐŽŶͲ
ŶĞŶ�ŚĂƚ͘ 
sŽŵ�<ŽŶĮ�-�dĞĂŵĞƌ�ƺďĞƌ�<ƺƐƚĞƌ�ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵŵ�DŝƚͲ
ŐůŝĞĚ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚƐ�ŚĂƚ�Ğƌ�ƺďĞƌ�ǀŝĞůĞ�:ĂŚƌĞ�
ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ĂŬƟǀ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůͲ
ƚĞƚ�ƵŶĚ�ĂŶ�ǀŝĞůĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ƐĞŝŶĞ�&ƵƘƐƚĂƉĨĞŶ�ŚŝŶƚĞƌͲ
ůĂƐƐĞŶ͘ 
WĨĂƌƌĞƌŝŶ� ,ĞůŐĂ� �ŽŶĂƚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� <s-� sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ� <ƵŶǌŝ�ǁƺƌĚŝŐƚĞŶ� ƐĞŝŶ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƵŶĚ�
ŐĂďĞŶ� ŝŚŵ� ĞŝŶ� �ďƐĐŚŝĞĚƐŐĞƐĐŚĞŶŬ� ŵŝƚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
tĞŐ͕�ĚĂƐ�ŝŚŶ�ĂŶ�ƐĞŝŶĞ�'ŽůůĞƌ��Ğŝƚ�ĞƌŝŶŶĞƌŶ�ƐŽůů͘ 

�ĞŶ� �ďƐĐŚŝĞĚƐǁŽƌƚĞŶ� ĨŽůŐƚĞ� ĚŝĞ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞ� �ƌŶĞŶͲ
ŶƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ǌǁĞŝĞƌ�ŶĞƵĞƌ�<s-DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗�
/Ŷ� 'ŽĚĚĞůĂƵ� Ĩƺůůƚ� sĞƌĞŶĂ� ,ĂŵŵĞƐ� ĚŝĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ�

tĞŐŐĂŶŐ� ǀŽŶ� dŚĞŽ� dŽŝŐŽ� ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞ� >ƺĐŬĞ͕� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ� �ƌĨĞůĚĞŶ� ĞƌŶĂŶŶƚĞ� WĨĂƌƌĞƌŝŶ�
�ŽŶĂƚ�/ůĚŝŬŽ�WĂŚůĞƌ�ǌƵŵ�ŶĞƵĞŶ�<s-�DŝƚŐůŝĞĚ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚĞŶ�WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ͕�dŚĞŽ�dŽŝͲ
ŐŽ�ƵŶĚ�sĞƌĞŶĂ�,ĂŵŵĞƐ�ĂůƐ�ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞ�>ĞŬƚŽƌŝŶ�
ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� dĞŝů� ĚĞƐ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͘� �ĂŶĂĐŚ� ďĞͲ
ƐƚĂŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕� ďĞŝ� ĞŝŶĞŵ� 'ůćƐĐŚĞŶ� ^ĞŬƚ�
ŽĚĞƌ�^ĂŌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�tŽƌƚĞ�ǌƵ�ǁĞĐŚͲ
ƐĞůŶ�ƵŶĚ�ŐƵƚĞ�tƺŶƐĐŚĞ�ǌƵŵ�ŶĞƵĞŶ�:ĂŚƌ�ĂƵƐǌƵƚĂƵͲ
ƐĐŚĞŶ͘ 

dĞǆƚ͗��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ͕�&ŽƚŽ͗�>ĞŶĂ�KƩ 

Vielen Dank 
 
 
 
 
 
ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĂůůĞŶ�ƐĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌ�
<ŽŵŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ŝŚƌĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�
ŵĞŝŶĞƐ�ϲϱ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞůƵŶͲ
ŐĞŶ�&ĞŝĞƌ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��Ɛ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�
ŵŝĐŚ�ĞŝŶ�ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞƌ�dĂŐ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�
mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ͘�EŽĐŚŵĂůƐ͗� 
���������������sŝĞůĞŶ�ůŝĞďĞŶ��ĂŶŬ͊ 
�ĞƐŽŶĚĞƌĞƌ��ĂŶŬ�ŐĞŚƚ�ĂŶ�ĚĞŶ��ŚŽƌ�ƵŶĚ�
ĚĂƐ�dĞĂŵ�ǀŽŵ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ��ĂůŵĂƟĂ͘ 

,ĞƌǌůŝĐŚƐƚ͕�/ŚƌĞ�WĨĂƌƌĞƌŝŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϭ 

>ŝĞďĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕ 
 
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ� ŚĂďĞŶ� ^ŝĞ� ŐĞƐĞŚĞŶ͕� ĚĂƐƐ� WŇĂŶǌĞŶ� ĂƵƐ�
ĚĞŶ�sŽƌďĞĞƚĞŶ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌŚĂƵƐĞƐ�ĞŶƞĞƌŶƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘� 
�ĂƐ� ŝƐƚ� ƐĐŚĂĚĞ͕�ĂďĞƌ� ůĞŝĚĞƌ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�
WĂƌŬƉůćƚǌĞ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� ŶĞƵ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞůĞŐƚĞ� �ƺƌŽ�
ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ�ƐĐŚĂīĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

 
^ŽǁŽŚů�ƵŶƐĞƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�
ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ^ŝĞ� ĂůƐ� �ĞƐƵĐŚĞƌ� ƵŶĚ� �ĞƐƵĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�
ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŚĂďĞŶ͕�ǀŽƌ�Kƌƚ�ǌƵ�ƉĂƌŬĞŶ͘� 
tŝƌ�ŚŽīĞŶ�ĂƵĨ�/Śƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͘ 
 
&ƺƌ�ĚĞŶ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�'ŽĚĚĞůĂƵ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

8PEDX�GHV�3IDUUE�URV 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϮ   

0XVLNDOLVFKHU�$EHQGJRWWHVGLHQVW 

Dŝƚ� ĚĞŵ� tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ� Η�ĂǌƵ� ŝƐƚ� ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶ� ĚĞƌ�
^ŽŚŶ�'ŽƩĞƐ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�ĚŝĞ�tĞƌŬĞ�ĚĞƐ�dĞƵĨĞůƐ�ǌĞƌƐƚƂͲ
ƌĞΗ� ďĞŐƌƺƘƚĞ� WĨĂƌƌĞƌ� ŝ͘�͘� dŚŽŵĂƐ� <ćŵŵĞƌĞƌ� ĚŝĞ�
ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚďĞƐƵĐŚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� -
ďĞƐƵĐŚĞƌ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�^ƚƌĞŝĐŚƋƵĂƌƚĞƩƐ�
�ŽŶĐĞƌƟŶŽ͕� ĚĂƐ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ� dĂŶŐŽƌŚǇƚŚͲ
ŵĞŶ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ƉƌćŐƚĞ͘ 
 
�ĂƐ�'ƌƵŶĚŐĞƌƺƐƚ�ĚĞƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ�ďŝůĚĞƚĞ�ĞŝŶ�ĞŝŶͲ
ĚƌƵĐŬƐǀŽůůĞƌ��ĞƌŝĐŚƚ�ǀŽŶ�WĨĂƌƌĞƌ�ŝ͘�͘�<ćŵŵĞƌĞƌ�ƺďĞƌ�
ĞŝŶĞŶ�&ĞŵŝǌŝĚ͕�ďĞŐĂŶŐĞŶ�ŝŵ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϱ�ŝŵ�tƺƌǌďƵƌͲ
ŐĞƌ�^ƚĂĚƩĞŝů�,ĞƵĐŚĞůŚŽĨ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ϰϱũćŚƌŝŐĞŶ�&ƌĂƵ͘ 
 
�ůůĞ� �ŵŽƟŽŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ�DŽƌĚ� ĨƺŚƌƚĞŶ� ƵŶĚ�
ĂůůĞ� <ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞƚƌŽīĞŶĞŶ� ďŝůĚĞƚĞ� ĚĂƐ�
^ƚƌĞŝĐŚƋƵĂƌƚĞƩ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞƌ�DƵƐŝŬĂƵƐǁĂŚů�ĞŝŶĚƌƵĐŬƐͲ
ǀŽůů�Ăď͘�^Ž�ƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�dĂŶŐŽ�Η:ĂůŽƵƐŝΗ�ǀŽŶ�:͘�'ĂĚĞ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ŝĨĞƌƐƵĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ǌƵ�ĚĞƌ�dĂƚ�ĨƺŚƌƚĞ͕�ĚĞƌ�dĂŶŐŽ�ΗWŽƌ�
hŶĂ��ĂďĞǌĂΗ� ;�ĂƌůŽƐ�'ĂƌĚĞůͿ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƵĐŚƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�
'ĞƚƌŝĞďĞŶƐĞŝŶ� ĚĞƐ� dćƚĞƌƐ� ƵŶĚ� �ƐƚŽƌ� WŝĂǌǌŽůůĂƐ�
Η>ŝďĞƌƚĂŶŐŽΗ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞĨƌĞŝƵŶŐ� ĚĞƌ� ƺďĞƌůĞďĞŶĚĞŶ�
<ŝŶĚĞƌ� ĚĞƐ� KƉĨĞƌƐ� Ăŵ� �ŶĚĞ� ĚĞƐ� WƌŽǌĞƐƐĞƐ͘� DƵƐŝŬ�
ƵŶĚ� WƌĞĚŝŐƚ� ŝŵ� �ƵƐĂŵŵĞŶƐƉŝĞů� ŚŝŶƚĞƌůŝĞƘĞŶ� ƟĞĨĞ�
�ŝŶĚƌƺĐŬĞ�ďĞŝ��ƵŚƂƌĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƵŚƂƌĞƌŶ͘ 
 
Η>Ă� WĂǌ� ĚĞů � ^ĞŶŽƌΗ͕� ƵŶƐ� ďĞƐƐĞƌ� ďĞŬĂŶŶƚ� ĂůƐ�
Η�ĞǁĂŚƌĞ� ƵŶƐ� 'ŽƩΗ� ;�'� ϭϳϭͿ� ƐĂŶŐ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǀŽŶ��ŽŶĐĞƌƟŶŽ�ƵŶĚ� ƌƵŶĚĞƚĞ�ĚĞŶ�ŵƵƐŝͲ
ŬĂůŝƐĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�ƐƺĚĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŵ�&ůĂŝƌ�
Ăď͕� ďĞǀŽƌ� ĚĂƐ� ^ƚƌĞŝĐŚƋƵĂƌƚĞƩ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� :ĂŵĞƐ-
�ŽŶĚ�dŚĞŵĂ�ĚŝĞ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞ��ƵŐĂďĞ�ŐĂď͘ 
^Ğŝƚ�ϮϬϬϵ�ŵƵƐŝǌŝĞƌƚ�ĚĂƐ�ǀŝĞƌŬƂƉĮŐĞ�^ƚƌĞŝĐŚƋƵĂƌƚĞƩ͕�
ďĞƐƚĞŚĞŶĚ�ĂƵƐ 
'ƌŝŐŽƌŝ��ŽďƌǌǇŶĞƚƐ�;ϭ͘�sŝŽůŝŶĞͿ͕�DĂŝŶǌ 
dĂƚũĂŶĂ�<ĂƐŚǇƚƐŬĂ�;Ϯ͘�sŝŽůŝŶĞͿ͕�ZƺƐƐĞůƐŚĞŝŵ 
>ĞŽŶŝĚ�dĞŶĞŶďĂƵŵ�;sŝŽůĂͿ͕�DĂŝŶǌ 
/ƌŝŶĂ�sĂůǇĂƐŚŬŝŶĂ�;�ĞůůŽͿ͕�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ 

ďĞƌĞŝƚƐ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƵŶĚ� ǀĞƌĨƺŐƚ� ƺďĞƌ� ĞŝŶ� ďƌĞŝƚĞƐ͕�
ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞƐ�ZĞƉĞƌƚŽŝƌĞ͕�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ĂůůĞ��ŶǁĞƐĞŶĚĞŶ�
ƐĞŚƌ�ŐĞƌŶ�ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ�ŐĞŚƂƌƚ�ŚćƩĞŶ͘ 

�Ğŝ�ĚĞƌ�ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�ΗŬůĞŝŶĞŶ�WůĂƵĚĞƌĞŝΗ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�
�ĞŐĞŝƐƚĞƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ǀŝƌƚƵŽƐ� ĚĂƌŐĞďƌĂĐŚƚĞ� DƵƐŝŬ�
ƵŶĚ� ĚĞŶ� ďĞŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵŵĞƌ�
ŶŽĐŚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ƐƉƺƌďĂƌ͘ 
 

dĞǆƚ͗��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ�͕�&ŽƚŽƐ͗�/ŶŐƌŝĚ��ĂůŚĞŝŵĞƌ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϯ 

 

 

6FKRQ�PDO�YRUPHUNHQ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϰ   

:HOWJHEHWVWDJ 

Η<Žŵŵƚ͕� ďƌŝŶŐƚ� ĞƵƌĞ� >ĂƐƚΗ͘� �ŝĞƐĞ� tŽƌƚĞ� :ĞƐƵ� ĂƵƐ�
ĚĞŵ � ϭϭ͘� <ĂƉŝƚĞů� ĚĞƐ�DĂƩŚćƵƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵƐ�ǁĂƌĞŶ�
ĚĂƐ� DŽƩŽ� ĚĞƐ� ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ� tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐƐ͕� ĚĞŶ�
&ƌĂƵĞŶ� ĂƵƐ�ĂůůĞƌ�tĞůƚ� ŝŵŵĞƌ� Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ� &ƌĞŝƚĂŐ� ŝŵ�
Dćƌǌ� ĨĞŝĞƌŶ͘� /Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ƐƚĂŵŵƚ� ĚŝĞ � 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚůŝƚƵƌŐŝĞ�ǀŽŶ�ŶŝŐĞƌŝĂŶŝƐĐŚĞŶ��ŚƌŝƐƟŶŶĞŶ͘ 

EŝŐĞƌŝĂ� ŝƐƚ� ŵŝƚ� ϮϯϬ�DŝŽ͘� �ŝŶǁŽŚŶĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ŝŶͲ
ǁŽŚŶĞƌŶ� ĚĂƐ� ďĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐƌĞŝĐŚƐƚĞ� >ĂŶĚ� �ĨƌŝŬĂƐ�

ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ĞͲ
ǀƂůŬĞƌƵŶŐ� ŝƐƚ�
ĞŝŶĞ� ĚĞƌ�
ũƺŶŐƐƚĞŶ�
ǁĞůƚǁĞŝƚ͘�
KďǁŽŚů� ĚĂƐ�
>ĂŶĚ� ƌĞŝĐŚ�
ĂŶ� �ŽĚĞŶͲ
ƐĐŚćƚǌĞŶ�ǁŝĞ�

Pů͕� 'ĂƐ� ƵŶĚ� ƐŽŐĂƌ� 'ŽůĚ� ŝƐƚ͕� ůĞŝĚĞŶ� ǀŝĞůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ƵŶƚĞƌ� ŐƌŽƘĞƌ� �ƌŵƵƚ� ƵŶĚ� ǁĞŝƚƌĞŝĐŚĞŶĚĞƌ� 'ĞǁĂůƚ͘�
DĞůĚƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌ �'ƌćƵĞůƚĂƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞƌƌŽƌŽƌŐĂŶŝƐĂƟͲ
ŽŶ��ŽŬŽ�,ĂƌĂŵ�ďĞƐƟŵŵĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�DĞĚŝͲ
ĞŶ͘� �ďĞƌ� ĂƵĐŚ� <ůŝŵĂǁĂŶĚĞů� ƵŶĚ� hŵǁĞůƚƐĐŚćĚĞŶ�
ďĞĚƌŽŚĞŶ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ͘  

DćĚĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� &ƌĂƵͲ
ĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ�
ŽŌ� ǀŝĞůĞ�
<ŝůŽŵĞƚĞƌ�
ŐĞŚĞŶ͕� Ƶŵ�
tĂƐƐĞƌ�
ƵŶĚ� ,Žůǌ�
ǌƵ� ŚŽůĞŶ͕�

ƐŽĚĂƐƐ� ŝŚŶĞŶ� ŬĂƵŵ� �Ğŝƚ� Ĩƺƌ� ^ĐŚƵůĞ� ƵŶĚ� �ŝůĚƵŶŐ�
ďůĞŝďƚ͘� �ďĞƌ� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ� ũƵŶŐĞ� DćĚĐŚĞŶ� ƵŶĚ� &ƌĂƵĞŶ�
ŐĞŚƂƌĞŶ � ĂƵĐŚ� &ƌƺŚǀĞƌŚĞŝƌĂƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ^ĐŚǁĂŶŐĞƌͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ďĞůĂƐƚĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞǆŝƐƚĞŶǌͲ
ŐĞĨćŚƌĚĞŶĚĞŶ�ZĞĂůŝƚćƚ͘ 
&ƺƌ� ƐŝĞ� ĂůůĞ� ŝƐƚ� ĚĞƌ�'ůĂƵďĞ� ĞŝŶĞ�YƵĞůůĞ͕� ĂƵƐ� ĚĞƌ� ƐŝĞ�
<ƌĂŌ�ƵŶĚ�,ŽīŶƵŶŐ�ƐĐŚƂƉĨĞŶ͘ 

�ŝĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ĚƌĞŝĞƌ� &ƌĂƵĞŶ� -� �ĞĂƚƌŝĐĞ͕� :ĂƚŽ�ƵŶĚ�
�ůĞƐƐŝŶŐ--� ďŝůĚĞƚĞŶ� ĚĞŶ� DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ĚĞƐ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞƐ �Ăŵ�Ϭϲ͘�Dćƌǌ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�ĚĞƌ�<ĂƚŚŽůŝͲ
ƐĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚĞ� ŝŶ� 'ŽĚĚĞůĂƵ͘� �ĞŝƐƉŝĞůŚĂŌ� ĞƌǌćŚůĞŶ�
ƐŝĞ � ĞŝŶĚƌƺĐŬůŝĐŚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ� >ĂƐƚĞŶ�ƵŶĚ��ĞƐĐŚǁĞƌŶŝƐͲ
ƐĞŶ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ͘  

�ĞĂƚƌŝĐĞ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�Ϯϴ�:ĂŚƌĞŶ�tŝƚǁĞ�ƵŶĚ�ĞƌůĞďƚ�ĚĂͲ
ŶĂĐŚ� ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ� 	ĐŚƚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ� -�

ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞ�ŝŚƌĞƐ�DĂŶŶĞƐ͘  

:ĂƚŽ͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞƌ�dŽĐŚƚĞƌ�ŝŵ�ŵƵƐůŝŵŝƐĐŚ�ŐĞƉƌćŐƚĞŶ�
dĞŝů�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�ůĞďƚ͕�ůĞďƚ�ƚćŐůŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŶŐƐƚ͕�ĚĂƐƐ�
ŝŚƌĞ� dŽĐŚƚĞƌ� ĞŶƞƺŚƌƚ� ǁŝƌĚ� ƵŶĚ� ǁŝĞ� ŝŚƌĞ� &ƌĞƵŶĚŝŶ�
ǀŽŵ�^ĐŚƵůďĞƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌƺĐŬŬĞŚƌĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘  

�ůĞƐƐŝŶŐ� ůĞďƚ� ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌŽƘƐƚĂĚƚ�>ĂŐŽƐ�ƵŶĚ�ŵƵƐƐ�ƚćŐͲ
ůŝĐŚ�ĞƌůĞďĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŵŵĞƌ�ƟĞĨĞƌ� ŝŶ��ƌͲ
ŵƵƚ� ƵŶĚ� sĞƌǌǁĞŝŇƵŶŐ� ǀĞƌƐŝŶŬĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ^ĐŚĞƌĞ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ǁĞŶŝŐĞŶ͕� ƐĞŚƌ� ƌĞŝĐŚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ�
ĚĞƌ � ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞŶ� DĞŚƌŚĞŝƚ� ďĞƩĞůĂƌŵĞƌ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ŝŵŵĞƌ� ŐƌƂƘĞƌ� ǁŝƌĚ͘� 'ƌƵŶĚŶĂŚƌƵŶŐƐŵŝƩĞů�
ǁĞƌĚĞŶ� ǌƵŵ� >ƵǆƵƐŐƵƚ� ƵŶĚ� ŚŽŚĞ� �ƌďĞŝƚƐůŽƐŝŐŬĞŝƚ�
ƵŶĚ�WĞƌƐƉĞŬƟǀůŽƐŝŐŬĞŝƚ�ƚƌĞŝďĞŶ �ǀĞƌǌǁĞŝĨĞůƚĞŶ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ�ŝŶ �<ƌŝŵŝŶĂůŝƚćƚ�ƵŶĚ�WƌŽƐƟƚƵƟŽŶ͘ 

�Ɛ� ŝƐƚ�ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚ͕�ǁŝĞ�'ŽƩǀĞƌƚƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�'ůĂƵͲ
ďĞ� ŝŚŶĞŶ�ĂůůĞŶ�ŚŝůŌ͕�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�ƵŶĚ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�
ƐŝĐŚ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͕ �ƐŝĞ�ĚĂƌŝŶ�ďĞƐƚćƌŬƚ͕�
ŝŚƌĞŶ�tĞŐ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽŵ��ĞƚĞŶ�ŝŶƐ�,ĂŶĚĞůŶ�ǌƵ�
ŬŽŵŵĞŶ͘  

&ƺƌ�ĚŝĞ�WƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćĚͲ
ĐŚĞŶ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ�ďĞƚĞƚĞŶ�ĚŝĞ��ĞƐƵĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞͲ
ƐƵĐŚĞƌ�ĚĞƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ�Ƶŵ�dƌŽƐƚ͕�<ƌĂŌ�ƵŶĚ�,ŝůĨĞ͕�
ĚĂŵŝƚ�ƐŝĞ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ďĞůĂƐƚĞƚĞŶ�tĞůƚ�,ŽīŶƵŶŐ�ĮŶĚĞŶ�
ŝŶ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕�ĚĞƌ�ŝŚƌĞ�>ĂƐƚĞŶ�ƚƌćŐƚ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǀŽŶ� �ůďĞƌƚ� <ŽďŝŶŐĞƌ�
ƵŶĚ� �ůĂƵĚŝĂ� dŚƵƌŽǁ� ƐĂŶŐĞŶ� ĚŝĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚďĞƐƵͲ
ĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�-ďĞƐƵĐŚĞƌ�>ŝĞĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ƟĞĨĞŶ�
'ůĂƵďĞŶ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ�ĞƌǌćŚͲ
ůĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌĨƵŚƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�>ŝĞĚ��ŽŵĞ�hŶƚŽ�DĞ�ĞǆƚͲ
ƌĂ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ�tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŬŽŵƉŽŶŝĞƌƚ�
ǁƵƌĚĞ͘ 

EĂĐŚ� ĚĞŵ� ƐĞŚƌ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ƐŝĐŚ�
ĚŝĞ� �ŶǁĞƐĞŶĚĞŶ� ďĞŝ� ƚǇƉŝƐĐŚ�
ŶŝŐĞƌŝĂŶŝƐĐŚĞŶ� ^ƉĞŝƐĞŶ� ƐƚćƌͲ
ŬĞŶ�ƵŶĚ� ŝŚƌĞ�'ĞĚĂŶŬĞŶ�ĂƵƐͲ
ƚĂƵƐĐŚĞŶ͘ 

/ŵ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌ� ĨĞŝĞƌƚ�
ĚĞƌ� tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ� ƐĞŝŶ�
ϭϬϬũćŚƌŝŐĞƐ� :ƵďŝůćƵŵ͘� �ĂŚĞƌ�
ŝƐƚ� ĚĂƐ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐƚĞĂŵ�
ŐĞƐƉĂŶŶƚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ϮϬϮϳ͕� ĚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ĂƵƐ�
ĞŝŶĞŵ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� >ĂŶĚ� ƐŽŶͲ
ĚĞƌŶ� ǀŽŵ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ� tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐƐŬŽŵŝƚĞĞ�
ŬŽŵŵĞŶ�ǁŝƌĚ͘ 

dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ͗��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϱ 

.RQVWLWXLHUXQJ�GHV�QHXHQ�.LUFKHQYRUVWDQGV 

�Ğƌ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌƚ 

�ŝĞ�ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ͣŶĞƵĞŶ͞�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚƐ�ĨĂŶĚ�Ăŵ�ϭϯ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϲ�ŝŶ��ƌƵŵƐƚĂĚƚ�ƐƚĂƩ͘�
DĞŚƌ�ĂůƐ�ϰϬ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�ͣĂůƚĞŶ͞�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚćŶĚĞ�ŶĂŚŵĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ƚĞŝů͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ŶĚĂĐŚƚ�ǌƵƌ�
:ĂŚƌĞƐůŽƐƵŶŐ�ϮϬϮϲ�ďĞŐĂŶŶ͗ 

ͣ'ŽƩ�ƐƉƌŝĐŚƚ͗�^ŝĞŚĞ͕�ŝĐŚ�ŵĂĐŚĞ�ĂůůĞƐ�ŶĞƵ͊͞� 

�Ă�ĚĞƌ�ŐĞƐĂŵƚĞ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ŵŝƌ�ƌƵŶĚ�ϱϱ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ŶƵƌ�ĐĂ͘�ϯ-ϰ�ŵĂů�ũćŚƌůŝĐŚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŬŽŵŵĞŶ�ƐŽůů͕�
ǁĂƌ�ĞƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕�ĞŝŶĞŶ�ŐĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞŶĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�;'<sͿ�ǌƵ�ǁćŚůĞŶ͘��Ğƌ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ũĞ�Ϯ�<ŝƌͲ
ĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�ĂƵƐ�ũĞĚĞƌ�KƌƚƐŐĞŵĞŝŶĚĞ�ƵŶĚ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚ͘��ĂƐ�
ƐŝĞŚƚ�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚćŌƐŽƌĚŶƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ƉĞƌ��ďƐƟŵŵƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ďĞŶĚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ŐĞƐĞƚǌƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ƐŽ�ǀŽƌ  ͘

�Ğƌ�ŐĞǁćŚůƚĞ�'<s�ƐĞƚǌƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ  ͗

�ƌƵŵƐƚĂĚƚ͗�DĂƌŬƵƐ�,ĂƐĞŶǌĂŚů͕� 
�ŶĚƌĞĂ�^ĞŝƉĞů͕�:ĂŬŽď�&ĞĐŚƚĞƌ�
;^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�;^sͿͿ 
�ƌĨĞůĚĞŶ͗��ćƌďĞů�&ŝƐĐŚĞƌ͕�&ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ�
�ĞƌƌĞƐ͕�WĞƚƌĂ�^ĐŚĞƌĞƌ�;^sͿ 
'ŽĚĚĞůĂƵ͗��ůĞǆĂŶĚĞƌ�<ƵŶǌŝ͕� 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�KƩ͕�'ĞŽƌŐ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ�;^sͿ 
>ĞĞŚĞŝŵ͗� 
^ŝĞŐŚĂƌĚ�tĞƌůĞ�;sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�'<sͿ͕� 
�ŶĚƌĞĂƐ�^ƉĞĐŬŚĂƌĚƚ-�ŽůůĞƌ 
tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ͗�:ĞŶƐ�&ƵŶŬ͕�>ĞĂ��ŽƵƌͲ
ƋƵŝŶ͕�DŝĐŚĂĞůĂ�,ĂŵŵĂŶŶ�;^sͿ͘ 

�ĂƐ�sĞƌŬƺŶĚŝŐƵŶŐƐƚĞĂŵ�ǁŝƌĚ�ǀĞƌƚƌĞͲ
ƚĞŶ�ǀŽŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ�ƵŶĚ�:ƺƌŐĞŶ��ŽĚĞ͕�
ĚĞƌ�ĂƵĐŚ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ǀŽŶ� 
^ŝĞŐŚĂƌĚ�tĞƌůĞ�ŝŵ�'<s�ŝƐƚ͘ 

�ůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�ͣĂůƚĞŶ͞�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚćŶĚĞ�ƐŝŶĚ�ŶƵŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĂŶƐƉƌĞĐŚďĂƌ͘ 

&ŽůŐĞŶĚĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�<s�ƵŶĚ�ĚĞŶ��ƵƐƐĐŚƺƐƐĞŶ�ĚĞƌ�ͣĂůƚĞŶ�'ŽůůĞƌ͞�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�
ŬƺŶŌŝŐ�ŝŶ�ĚĞŶ��ƵƐƐĐŚƺƐƐĞŶ�ĚĞƌ�ͣŶĞƵĞŶ͞�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ŵŝƚĂƌďĞŝƚĞŶ͗ 
&ŝŶĂŶǌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͗�DŝĐŚĂĞů�:ŽŚŶ 
�ĂƵĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͗��ŚƌŝƐƟĂŶ�KƩ 
:ƵŐĞŶĚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͗�'ĞŽƌŐ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ 
DƵƐŝŬĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͗�:ƵůŝĂŶĞ��ĂƵĐŬĞ͕�'ĞŽƌŐ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͗�sĞƌĞŶĂ�,ĂŵŵĞƐ 
PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ͗�/ŶŐƌŝĚ��ĂůŚĞŝŵĞƌ͕�DŝĐŚĂĞů�:ŽŚŶ͕��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ 
�ƌďĞŝƚƐ-�ƵŶĚ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌ͗�:ƂƌŐ�sŽŐůĞƌ͕��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ 

dĞǆƚ͗��ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ͕�&ŽƚŽƐ͗��ůĞǆĂŶĚĞƌ�<ƵŶǌŝ 

  hŶĚ�'ŽƩ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌǁĞŝůĞŶ�ŽďĞŶ�ƐŝƚǌĞŶ�� 
  ƵŶĚ�ƵŶƐ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚ�ĂŶůćĐŚĞůŶ͘ dĞǆƚ͗�:ĂŶ�^ŝŵŽǁŝƚƐĐŚ� 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϲ   

2VWHUTXL] 

tĂƐ�^ŝĞ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵŵĞƌ�ƺďĞƌ�KƐƚĞƌŶ�ǁŝƐƐĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ĨƌĂŐĞŶ�ǁĂŐƚĞŶ͗ 
ϭϬ�&ƌĂŐĞŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�KƐƚĞƌďƌćƵĐŚĞ 

�͘Ϳ�tĞůĐŚĞƐ�dŝĞƌ�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĞŶ�ĚŝĞ��ŝĞƌ͍� 
Ă͘ ĚĂƐ�<ćŶŐƵƌƵ 
ď͘ ĚĞƌ��ĞƵƚĞůĚĂĐŚƐ 
Đ͘ ĚĞƌ�<ŽĂůĂ 
Ě͘ ĚĞƌ�tŽŵďĂƚ 

Ϯ͘Ϳ�Dćŵŵŝ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞƐ�KƐƚĞƌŐĞƌŝĐŚƚ�ŝŶ 
Ă͘ &ŝŶŶůĂŶĚ 
ď͘ <ŽůƵŵďŝĞŶ 
Đ͘ <ƌŽĂƟĞŶ 

ϯ͘Ϳ��ŝĞ�ŐƌƂƘƚĞŶ�^ĐŚŽŬŽůĂĚĞŶĞŝĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŝŶ� 
Ă͘ &ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ 
ď͘ /ƐůĂŶĚ 
Đ͘ /ƚĂůŝĞŶ 

����,Q�GHQ�9RJHVHQ�EULQJHQ�GLH�2VWHUHLHU 

D� GLH�<ŝƌĐŚƚƵƌŵŐůŽĐŬĞŶ 
E� GHU�.XFNXFN 
F� GDV�2VWHUODPP 

ϱ͘Ϳ�/Ŷ�ǁĞůĐŚĞŵ�>ĂŶĚ�ŝƐƚ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ�<�/E�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞƌ�&ĞŝĞƌƚĂŐ͍ 
Ă͘ ^ĐŚǁĞĚĞŶ 
ď͘ /ƚĂůŝĞŶ 
Đ͘ 'ƌŝĞĐŚĞŶůĂŶĚ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϳ 

2VWHUTXL] 

ϲ͘Ϳ�/Ŷ�ǁĞůĐŚĞŵ�>ĂŶĚ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�,ĞƌŝŶŐƐ-��ĞŐƌćďŶŝƐ�ĞŝŶ�
ǁŝĐŚƟŐĞƌ�KƐƚĞƌďƌĂƵĐŚ͍ 
Ă͘ ^ƉĂŶŝĞŶ 
ď͘ /ƌůĂŶĚ 
Đ͘ WŽůĞŶ 

ϳ͘Ϳ�tŽ�ǁĞƌĚĞŶ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶ�ĂŶ�
KƐƚĞƌŶ�ŵŝƚ�tĞŝĚĞŶƌƵƚĞŶ�ͣĂƵƐŐĞƉĞŝƚƐĐŚƚ͍͞ 
Ă͘ ZƵƐƐůĂŶĚ 
ď͘ dƐĐŚĞĐŚŝĞŶ 
Đ͘ ^ĞƌďŝĞŶ 

ϴ͘Ϳ��ŵ�EĂƐƐŵŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŵ�KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ͕�ǁĞƌĚĞŶ�
&ƌĞƵŶĚĞ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ�ŵŝƚ�tĂƐƐĞƌ�ďĞƐƉƌŝƚǌƚ�ŝŶ 
Ă͘ ^ĐŚŽƩůĂŶĚ 
ď͘ �ůďĂŶŝĞŶ 
Đ͘ WŽůĞŶ 

ϵ͘Ϳ�tŽ�ďƌŝŶŐƚ�ĚĞƌ�KƐƚĞƌŚĂŚŶ�
ĚŝĞ�KƐƚĞƌĞŝĞƌ͍ 
Ă͘ �ćŶĞŵĂƌŬ 
ď͘ �ƵůŐĂƌŝĞŶ 
Đ͘ &ŝŶŶůĂŶĚ 

ϭϬ͘Ϳ�tĂƐ�ƉĂƐƐŝĞƌƚ�ŶĂĐŚ�ĂůƚĞŵ��ďĞƌŐůĂƵďĞŶ͕�ǁĞŶŶ�
ŵĂŶ�Ăŵ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ�&ůĞŝƐĐŚ�ŝƐƐƚ͍ 
 
Ă͘ ĚŝĞ�,ƺŚŶĞƌ�ŚƂƌĞŶ�ĂƵĨ�ǌƵ�ůĞŐĞŶ 
ď͘ ŵĂŶ�ŚĂƚ�ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�:ĂŚƌ�ƺďĞƌ�^ƚƌĞƐƐ 
Đ͘ ŵĂŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞŶ�ŐĂŶǌĞŶ�^ŽŵŵĞƌ�ƺďĞƌ�ǀŽŶ� 

 �ƌĞŵƐĞŶ�ŐĞƐƚŽĐŚĞŶ 
Ě͘ ĚĞƌ�KƐƚĞƌŚĂƐĞ�ůćƐƐƚ�ĚĂƐ�,ĂƵƐ�ďĞŝŵ�sĞƌƚĞŝůĞ�ĚĞƌ�
ďƵŶƚĞŶ��ŝĞƌ�ĂƵƐ 

 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϴ   

'LH�2VWHUJHVFKLFKWH 

�Ƶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�:ĞƐƵƐ�ůĞďƚĞ͕�ĨĂŶĚ�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ĚĂƐ�
ũƺĚŝƐĐŚĞ�WĂƐĐŚĂ-&ĞƐƚ�ŝŶ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ƐƚĂƩ͘�sŝĞůĞ�:ƵĚĞŶ�
ƌĞŝƐƚĞŶ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞƌ�&ĞŝĞƌ�ĂŶ͕�Ƶŵ�ŵĞŚƌĞƌĞ�dĂŐĞ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ�ĚĞŶ�ũƺĚŝƐĐŚĞŶ��ƌĂƵĐŚ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͘ 
:ĞƐƵƐ�ǁĂƌ�ĂƵĐŚ�:ƵĚĞ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�Ğƌ�ĨĞŝĞƌƚĞ�ĚŝĞƐĞŶ�
�ƌĂƵĐŚ�ƵŶĚ�ƌĞŝƐƚĞ�ŶĂĐŚ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͘��ŵ�WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐ�
ƌŝƩ�:ĞƐƵƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ��ƐĞů�ŶĂĐŚ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͘��ŝĞ�>ĞƵƚĞ�
ĚŽƌƚ�ũƵďĞůƚĞŶ�ŝŚŵ�ǌƵ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŚŶ�ĂŶ�ŝŚƌĞƌ�
^ĞŝƚĞ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͘�^ŝĞ�ůĞŐƚĞŶ�WĂůŵǌǁĞŝŐĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ��ŽͲ
ĚĞŶ͕�ƐŽĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƐĞů�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ƐƚĂƵďŝŐĞŶ��ŽĚĞŶ�ŐĞͲ
ŚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ͘��ŝĞ�:ƵĚĞŶ�ŚŽŏĞŶ͕�:ĞƐƵƐ�ǁƺƌĚĞ�ŬŽŵͲ
ŵĞŶ�Ƶŵ�ƐŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ZƂŵĞƌŶ�ǌƵ�ďĞĨƌĞŝĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ǌƵ�
ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ďĞƐĞƚǌƚĞŶ͘��ĞŶ�ZƂŵĞƌŶ�ŵĂĐŚͲ
ƚĞ�ĚŝĞ��ĞůŝĞďƚŚĞŝƚ�ǀŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŶŐƐƚ͕�ĚĞŶŶ�ĚŝĞƐĞ�ǁŽůůͲ
ƚĞŶ�ŬĞŝŶĞŶ�ͣ<ƂŶŝŐ�ĚĞƌ�:ƵĚĞŶ͕͞�ǁĞůĐŚĞƌ�ĚŝĞƐĞ�ǁŽͲ
ŵƂŐůŝĐŚ�ďĞĨƌĞŝĞŶ�ǁƺƌĚĞ͘ 
�ŵ�'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ĨĞŝĞƌƚĞ�:ĞƐƵƐ�ĚĂŵĂůƐ͕�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŶ�:ƺŶŐĞƌŶ͕�ĚĂƐ��ďĞŶĚŵĂŚů͘�^Ž�ǁŝĞ�
ŚĞƵƚĞ�ĞƐ�ŶŽĐŚ��ƌĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ŝƐƚ͕�ƚƌĂŶŬĞŶ�ƐŝĞ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�tĞŝŶ͕�:ĞƐƵƐ�ďƌĂĐŚ�ĞŝŶ��ƌŽƚ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ĂƘĞŶ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ĂŶ�ĚĞŵ��ďĞŶĚ�ǁƵƐƐƚĞ�:ĞƐƵƐ͕�
ĚĂƐƐ�Ğƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�EĂĐŚƚ�ǀĞƌƌĂƚĞŶ�ǁŝƌĚ͘�^ŽďĂůĚ�ĚĞƌ�
,ĂŚŶ�ŵŽƌŐĞŶƐ�ĚƌĞŝ�DĂů�ŬƌćŚĞ͕�ǁƺƌĚĞ�Ğƌ�ǀĞƌƌĂƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƐĞŝŶ͕�ƐŽ�ƐĂŐƚĞ�:ĞƐƵƐ�ĞƐ�ǀŽƌƌĂƵƐ͘�hŶĚ�ƐŽ�ŐĞͲ
ƐĐŚĂŚ�ĞƐ͘�:ƵĚĂƐ�ĞŝŶĞƌ�ƐĞŝŶĞƌ�:ƺŶŐĞƌ͕�ǀĞƌƌŝĞƚ�ŝŚŶ�ĂŶ�
ĚŝĞ�ZƂŵĞƌ͘��ƌ�ǌĞŝŐƚĞ�ŝŚŶĞŶ�ǁŽ�ƐŝĐŚ�:ĞƐƵƐ�ĂƵĬŝĞůƚ�
ƵŶĚ�ďĞŬĂŵ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ĞŝŶĞŶ�^ĂĐŬ�ǀŽůů�'ŽůĚ�ĂůƐ��ŶƚůŽŚͲ
ŶƵŶŐ͘�:ĞƐƵƐ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ZƂŵĞƌŶ�ĨĞƐƚŐĞŶŽŵŵĞŶ�
ƵŶĚ�ƐƉćƚĞƌ�ǀŽŵ�^ƚĂƩŚĂůƚĞƌ�WŝůĂƟƵƐ�ǌƵŵ�dŽĚĞ�Ăŵ�
<ƌĞƵǌĞ�ǀĞƌƵƌƚĞŝůƚ͘ 
:ĞƐƵƐ�ŵƵƐƐƚĞ�ƐĞŝŶ�ĞŝŐĞŶĞƐ�<ƌĞƵǌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ��ĞƌŐ�ŚŽĐŚ�
ŚŝŶĂƵĨ�ƚƌĂŐĞŶ͘�KďĞŶ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ��ĞƌŐ�ƐŽůůƚĞ�Ğƌ�ŐĞͲ
ŬƌĞƵǌŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�ƌƂŵŝƐĐŚĞŶ�^ŽůĚĂƚĞŶ�ǀĞƌƐƉŽƩĞͲ
ƚĞŶ�ŝŚŶ�ĂůƐ�ͣ<ƂŶŝŐ�ĚĞƌ�:ƵĚĞŶ͞�ƵŶĚ�ŇŽĐŚƚĞƚĞŶ�ŝŚŵ�
ĂƵƐ��ŽƌŶĞŶǌǁĞŝŐĞŶ�ĞŝŶĞ�<ƌŽŶĞ͕�ĚŝĞ�Ğƌ�ƚƌĂŐĞŶ�ŵƵƐƐͲ
ƚĞ͘��ůƐ�:ĞƐƵƐ�ŐĞŬƌĞƵǌŝŐƚ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶĚ�ƐƚĂƌď͕�ƚƌĂƵĞƌƚĞŶ�
&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�&ƌĞƵŶĚĞ�Ƶŵ�ŝŚŶ͘��ŝĞ�&ƌĂƵĞŶ�ǁŝĐŬĞůƚĞŶ�
:ĞƐƵƐ�ŝŶ�dƺĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ůĞŐƚĞŶ�ŝŚŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�,ƂŚůĞ͘��ĂǀŽƌ�

ƌŽůůƚĞŶ�ƐŝĞ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞŶ͕�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�^ƚĞŝŶ͕�Ƶŵ�ĚĂƐ�'ƌĂď�
ǌƵ�ǀĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘ 
�ůƐ��ĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�dƌĂƵĞƌ�ƵŶĚ��ĞƐŝŶŶƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�>ĞŝĚĞŶ�
ǀŽŶ�:ĞƐƵ��ŚƌŝƐƟ�Ăŵ�<ƌĞƵǌ͕�ĞƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ŬĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐ�ŬĞŝŶ�
&ůĞŝƐĐŚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŶƵƌ�&ŝƐĐŚ͘��Ğƌ�&ŝƐĐŚ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ďĞĚĞƵƚͲ
ƐĂŵĞƐ�^ǇŵďŽů�ŝŵ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�'ůĂƵďĞŶ͘��Ğƌ�<ĂƌͲ
ƐĂŵƐƚĂŐ�Őŝůƚ�ĂůƐ�dĂŐ�ĚĞƌ�'ƌĂďĞƐƌƵŚĞ͘ 
�ŵ�KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ�ĚĂŶŶ͕�Ăŵ�ĚƌŝƩĞŶ�dĂŐĞ͕�ŐĞƐĐŚĂŚ�
ĞƚǁĂƐ�ŐĂŶǌ�ĂƵƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞƐ͘��ŝĞ�&ƌĂƵĞŶ�ǁĞůĐŚĞ�
:ĞƐƵƐ�ǌƵ�'ƌĂďĞ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ŚĂƩĞŶ͕�ĨĂŶĚĞŶ�ĞŝŶĞ�>ĞĞƌĞ�
,ƂŚůĞ�ǀŽƌ�ʹ�ĚĞƌ�ƐĐŚǁĞƌĞ�^ƚĞŝŶ�ǁĂƌ�ǌƵƌ�^ĞŝƚĞ�ŐĞƌŽůůƚ͘�
�ŝŶ��ŶŐĞů�ĞƌƐĐŚŝĞŶ�ĚĞŶ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌŬƺŶĚĞƚĞ�:ĞƐƵƐ�
ƐĞŝ�ĂƵĨĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘��ůƐ�ĚŝĞ�&ƌĂƵĞŶ�ĚĞŶ�:ƺŶŐĞƌŶ�ǀŽŶ�
ĚĞƌ��ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ͕�ŐůĂƵďƚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ǌƵĞƌƐƚ�
ŶŝĐŚƚ�ĚĂƌĂŶ͘��ƌƐƚ�ĂůƐ�ĞŝŶ�ƵŶďĞŬĂŶŶƚĞƌ�,Ğƌƌ�ŵŝƚ�ǁĞŝͲ
ƘĞŵ�'ĞǁĂŶĚ�ďĞŝŵ�DĂŚů�ĚĂƐ��ƌŽƚ�ďƌĂĐŚ͕�ĞƌŬĂŶŶƚĞŶ�
ĚŝĞ�:ƺŶŐĞƌ�ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�:ĞƐƵƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�:ƺŶŐĞƌŶ�ŐŝŶŐĞŶ�
ĚŝĞ��ƵŐĞŶ�ĂƵĨ�ʹ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƌ�ĂƵĨĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘��ŝĞ��ƵĨĞƌͲ
ƐƚĞŚƵŶŐ�ǀŽŶ�:ĞƐƵƐ�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĂŶ�KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ�ƵŶĚ�
KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ͘� 

ZZZ�PDPLXQGSDSL�GH� 

https://www.mamiundpapi.de/


 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϭϵ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϮϬ   

$XIJDEH��� 
 

>ƂƐƚ�ĚĂƐ�ZćƚƐĞů͕�ĚĂƐ�ĞƵĐŚ�ĞƌŬůćƌƚ͕�ǁĂƐ�ZĞƐƉĞŬƚ�ŐĞŶĂƵ�ŝƐƚ͘ 
�ƌƐĞƚǌƚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ��ĂŚůĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�ƌŝĐŚƟŐĞŶ��ƵĐŚƐƚĂďĞŶ�ŝŵ��ůƉŚĂďĞƚ͘�;ϭс�͕�Ϯс�͕�ƵƐǁ͘�mсh�Ϳ 

$XIJDEH��� 
 

>ĞƐƚ�ĚŝĞ��ĞŐƌŝīĞ�ĚƵƌĐŚ�ƵŶĚ�ƺďĞƌůĞŐƚ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚĂǀŽŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ƌĞƐƉĞŬƚǀŽůůĞŶ�sĞƌŚĂůƚĞŶ�ŐĞŚƂƌĞŶ  ͘
DĂůƚ�ĚŝĞƐĞ��ĞŐƌŝīĞ�ĚĂŶŶ�ďƵŶƚ�ĂŶ͘ 

EHLGH�$XIJDEHQ��ZXUGHQ�EHUHLWJHVWHOOW�YRQ�GHQ�Ä9RUEHUHLWXQJVPDWHULDOLHQ�'LH�6WHUQVLQJHU²9LHOIDOW³��V���� 

5lWVHO 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϭ 

+HU]OLFKHQ�'DQN� 

 

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ ůĞďĞŶĚŝŐĞƌ��ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ�ŝŶ�'ŽĚĚĞůĂƵ͘ 
/ŵ��ĚǀĞŶƚ�ĂƵĨ�'ŽůůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶ͕ 
ŝƐƚ�ǁĂƐ�ŐĂŶǌ��ĞƐŽŶĚ͚ƌĞƐ�ůŽƐ͕ 

ǁĂƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĂƌƟŐĞƐ�:ƵďŝůćƵŵ͊ 
�ĂŶŬĞ�ƐĂŐĞ�ŝĐŚ�ǀŽŶ�,ĞƌǌĞŶ�ĚĞŵ�dĞĂŵ͕�ĚĂƐ�ƺďĞƌ�

ƐŽ�ǀŝĞůĞ�:ĂŚƌĞ�ĚŝĞƐĞƐ��ǀĞŶƚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘ 
�ŝƩĞ�ŵĂĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ƐŽ͘  

�ƵƌĞ�WĨĂƌƌĞƌŝŶ 
,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

>ŝĞďĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕� &ƌĞƵŶĚĞ� ƵŶĚ� hŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌĞƌ͕ 
ŶĂĐŚ� ĚĞŵ� >ĞďĞŶĚŝŐĞŶ� �ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ� ϮϬϮϱ�
ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ĂůůĞŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ĚĂŶŬĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂůƐ�
DŝƚůćƵĨĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚůćƵĨĞƌ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ŚĂďĞŶ�ƵŶĚ�
ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ũĞŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌ� dƺƌĐŚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ�
sŽƌǁĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ� ƐƉƺƌďĂƌ� ŐĞŵĂĐŚƚ� ŚĂďĞŶ͘� �ƵƌĞ�
^ĐŚƌŝƩĞ͕�ĞƵƌĞ�tćƌŵĞ�ƵŶĚ�ĞƵƌĞ��ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ͕�ŵŝƚͲ
ĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǌƵ� ƚĞŝůĞŶ͕� ŚĂďĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ŐĞŵĂĐŚƚ͘� :ĞĚĞ� dƺƌ� ƐƚĂŶĚ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕� ĞŝŶĞ� &ĂŵŝůŝĞ͕� ĞŝŶĞ� �ŚĂŶĐĞ� ǌƵŵ�
dĞŝůĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ͕�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŝŶŶĞǌƵŚĂůͲ
ƚĞŶ͘��ĂŶŬ�ĞƵĐŚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�>ŝĞĚĞƌŶ͕�dŚĞĂƚĞƌͲ
ƐƚƺĐŬĞŶ� ƵŶĚ� ŬůĞŝŶĞŶ� mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ� ĚŝĞ� EćŚĞ�
'ŽƩĞƐ� ŶĞƵ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘� �ŝĞ� 'ĂƐƚŐĞͲ

ďĞƌΎŝŶŶĞŶ�ŚĂďĞŶ�ŵŝƚ�ĂƵͲ
ƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ� /ĚĞĞŶ�
ƵŶĚ� ǀŝĞů� ,Ğƌǌ� ĚĞŶ� dƺƌͲ
ĐŚĞŶ� ĞŝŶĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�
ůŝĞďĞǀŽůůĞ� EŽƚĞ� ǀĞƌůŝĞͲ
ŚĞŶ͘� �ƵƌĞ� <ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�

ŚĂƚ�ĚŝĞ�sŽƌĨƌĞƵĚĞ�ĂƵĨ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ƵŶĚ�
ĚĞŶ�DƵƚ�ŐĞǌĞŝŐƚ͕�ŽīĞŶ�ĂƵĨ�EĞƵĞƐ�ǌƵǌƵŐĞŚĞŶ͘  
�Ğƌ�>ĞďĞŶĚŝŐĞ��ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ƵŶƐ�ŶƵŶ�
ƐĞŝƚ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�ʹ�ĞŝŶ��ĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ďůĞŝďĞŶĚĞŶ�,ŽīͲ
ŶƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�tĂĐŚƐĞŶƐ͘  
DƂŐĞ� ĚŝĞƐĞƐ� :ƵďŝůćƵŵ� ĂůƐ� �ĞŝĐŚĞŶ� ǁĂŚƌŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ǌƵŬƺŶŌŝŐ�ŵƵƟŐ� ƵŶĚ� ůŝĞďĞǀŽůů�
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ǌƵ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘�hŶĚ�ŵƂŐĞ�'ŽƩĞƐ�>ŝĞͲ
ďĞ�ƵŶƐ�ďĞŇƺŐĞůŶ�ŵŝƚ�ŽīĞŶĞŶ�,ĞƌǌĞŶ�ĚĞŶ�ŬůĞŝŶĞŶ�
tƵŶĚĞƌŶ�ĚĞƐ��ůůƚĂŐƐ��ĞĂĐŚƚƵŶŐ�ǌƵ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ͕�ƐŽͲ
ǁŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�dƺƌĞŶ�ŽīĞŶ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ�Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ��ĞŐĞŐͲ
ŶƵŶŐĞŶ͘  
�Ƶŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ƐĂŐĞŶ�ǁŝƌ͗�sŝĞůĞŶ͕�ǀŝĞůĞŶ��ĂŶŬ� Ĩƺƌ�
ĞƵƌĞ� >ŝĞďĞ͕� ĞƵƌĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ƵŶĚ� ĞƵƌĞ� &ƌĞƵĚĞ� Ăŵ�
DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͊� tŝƌ� ŐĞŚĞŶ� ŐĞƐƚćƌŬƚ� ŝŶƐ� ŬŽŵŵĞŶĚĞ�
:ĂŚƌ� ƵŶĚ� ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĂůůĞƐ͕� ĚĂƐƐ� ŶŽĐŚ� ǀŽƌ� ƵŶƐ�
ůŝĞŐƚ͘ 
Dŝƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ�ŝŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ� ůĞďĞŶĚŝŐĞŶ�

�ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ-dĞĂŵƐ 

:ƵůŝĂ�^ĐŚƵůǌĞ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϮϮ   

.RQILUPDWLRQ�����  

 

$QPHOGXQJ�]XU�.RQILUPDWLRQ����� 

�ŝĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ǌƵƌ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ϮϬϮϳ�ĮŶĚĞƚ�ũĞƚǌƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�:ƵŐĞŶĚůŝͲ
ĐŚĞŶ�ĚĞƐ�:ĂŚƌŐĂŶŐƐ�ϮϬϭϮͬϮϬϭϯ͕�ĚŝĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ�ĚŝĞ�ϴ͘�
<ůĂƐƐĞ�ďĞƐƵĐŚĞŶ͕�ƐƚĂƩ͘ 

�ĂƐ��ŶŵĞůĚĞĨŽƌŵƵůĂƌ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͘� 
�ŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƚĂƵŌ�ƐŝŶĚ͘�
�ŝĞ�dĂƵĨĞ�ŬĂŶŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�<ŽŶĮ-�Ğŝƚ�ĞƌĨŽůŐĞŶ� 

&ŽůŐĞŶĚĞ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăŵ�ϭϴ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϲ�
ŝŶ�ĚĞƌ�Ğǀ͘�<ŝƌĐŚĞ�'ŽĚĚĞůĂƵ�ŬŽŶĮƌŵŝĞƌƚ͗ 

 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϯ 

 

 

:DV�NRPPW�QRFK 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϰ   

5LHGVWlGWHU�*RWWHVGLHQVWH�LP�0lU]��$SULO����� 

'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dŝƐĐŚĂďĞŶĚŵĂŚů 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ 

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dŝƐĐŚĂďĞŶĚŵĂŚů tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dŝƐĐŚĂďĞŶĚŵĂŚů �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dŝƐĐŚĂďĞŶĚŵĂŚů >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

    

<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϯ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ  

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů�ƵŶĚ� 
ĚĞŵ���ŚŽƌ�'ŽĚĚĞůĂƵ-tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ 

'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů >ĞĞŚĞŝŵ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ �ŶĚĂĐŚƚ�ǌƵƌ�dŽĚĞƐƐƚƵŶĚĞ >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

   

<ĂƌƐĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

Ϯϯ͘ϬϬ�hŚƌ KƐƚĞƌŶĂĐŚƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞŶ >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

    

KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϱ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ�   

Ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ KƐƚĞƌĨƌƺŚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

Ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 
KƐƚĞƌĨƌƺŚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŚŽƌ�'ŽĚĚĞůĂƵ-tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ 

tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů�ƵŶĚ�dĂƵĨĞ >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

    

KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ͕�Ϭϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ��   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�KƐƚĞƌĞŝĞƌƐƵĐŚĞ 'ŽĚĚĞůĂƵ 
'Ğŵ͘WćĚŝŶ͘�>ĞŚŵĂŶŶ�ͬ� 
WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

ϭϰ͘ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ŽƌĞŶƐŝŬ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

    

 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϲ�   

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ :ƵďŝůćƵŵƐŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƌĨĞůĚĞŶ WƌćĚŝŬĂŶƚ�t͘��ĂƵĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ :ƵďŝůćƵŵƐŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵ�WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐ >ĞĞŚĞŝŵ >ĞŬƚŽƌŝŶ�<ůƂĐŬůĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ ^ĂůďƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

    



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϱ 

5LHGVWlGWHU�*RWWHVGLHQVWH�LP�$SULO����� 

5LHGVWlGWHU�*RWWHVGLHQVWH�LP�0DL����� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϮ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƌĨĞůĚĞŶ >ĞŬƚŽƌ�:͘�Dćƌǌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 'ŽĚĚĞůĂƵ >ĞŬƚŽƌŝŶ�D͘�<ůƂĐŬůĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

    

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ 'ŽĚĚĞůĂƵ 
WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ�ͬ 
WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϵ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ� 

    

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
DƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ� 
ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�tŽŽĚǁŝŶĚƐ 

'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��ƌĨĞůĚĞŶ�ͬ��ƌƵŵƐƚĂĚƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ 
WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ�ͬ 
sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

    

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ   

ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ sŽƌĂďĞŶĚĂŶĚĂĐŚƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ  

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů�ƵŶĚ� 
ĚĞŵ��ŚŽƌ�ͣ<ƌĞƵǌ�ƵŶĚ�ƋƵĞƌ͞ 

�ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ �ůƺƚĞŶĨĞƐƚ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ďĞŝŵ�K's 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌ�<ćŵŵĞƌĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ  

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

   

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϵ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ   

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ >ĞĞŚĞŝŵ 
WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ�ͬ 
sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů 

ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ sŽƌĂďĞŶĚĂŶĚĂĐŚƚ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϲ   

5LHGVWlGWHU�*RWWHVGLHQVWH�LP�0DL����� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 'ŽĚĚĞůĂƵ >ĞŬƚŽƌŝŶ�s͘�,ĂŵŵĞƐ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ >ĞĞŚĞŝŵ 
WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ�ͬ 
sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

    

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ��-,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ-�   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ĩƺƌ�ŐĂŶǌ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ� 
Ăŵ�ZŝĞĚƐĞĞ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞŶ 

>ĞĞŚĞŝŵ 
WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ�ͬ� 
WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ�ͬ� 
WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

    

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ   

ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�^ĐŚǁŝŵŵďĂĚ� 
ǌƵŵ�&ĞƐƚ�ͣϳϬ�:ĂŚƌĞ�^ĐŚǁŝŵŵďĂĚ�'ŽĚĚĞůĂƵ͞ 

'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ�   

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ >ĞŬƚŽƌŝŶ�D͘�<ůƂĐŬůĞƌ 

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

    

WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞŶ 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ :ƵďĞůŬŽŶĮ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ĞŶƐŚĞŝŵĞƌ�,ŽĨ >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

   

WĮŶŐƐƚŵŽŶƚĂŐ͕�Ϯϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ��   

ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ŽƐƉŝƚĂůŬŝƌĐŚĞ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

    

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϯϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ��   

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ DƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�<ůĂƵƐ��ĞǁĂůĚ 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ��   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ :ƵďĞůŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ� 

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ WĨĂƌƌĞƌ��ŽĚĞ 

    



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϳ 

5LHGVWlGWHU�*RWWHVGLHQVWH�LP�-XQL����� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ   

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞ 'ŽĚĚĞůĂƵ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŶĂƚ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

   

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ   

ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

   

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌĨĞůĚĞŶ WĨĂƌƌĞƌ�,ĞƌǁŝŐ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ >ĞŬƚŽƌŝŶ�s͘�,ĂŵŵĞƐ 

   

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ   

Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WŚŝůŝƉƉƐŚŽƐƉŝƚĂů WĨĂƌƌĞƌ�>ĂĚŶĞƌ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ĩƺƌ�ŐĂŶǌ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�K's�>ĞĞŚĞŝŵ�ŵŝƚ�dĂƵĨĞŶ >ĞĞŚĞŝŵ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

    

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ   

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ <ŝƚĂ-:ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƌƵŵƐƚĂĚƚ WĨĂƌƌĞƌŝŶ��ŽŬŽǁƐŬŝ 

ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ <ŝƚĂ-:ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ >ĞĞŚĞŝŵ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

    

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϴ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ�   

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ ZŝĞĚƐƚćĚƚĞƌ�^ŽŵŵĞƌŬŝƌĐŚĞ �ƌĨĞůĚĞŶ sŝŬĂƌ�z͘�^ĐŚŝīŶĞƌ 

    

>ƂƐƵŶŐĞŶ�ǀŽŵ�KƐƚĞƌƋƵŝǌ͕�^ĞŝƚĞ�ϭϲ�н�ϭϳ�͗������ϭď͕��ϮĂ͕��ϯď͕���ϰĂ͕��ϱĐ͕��ϲď͕��ϳď͕��ϴĐ͕��ϵĐ͕��ϭϬĐ 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϴ   

7DXIHQ�-�7UDXXQJHQ�-�%HVWDWWXQJHQ 

ŐĞƚĂƵŌ�ǁƵƌĚĞŶ͗ 

ŐĞƚƌĂƵƚ�ǁƵƌĚĞŶ͗ 

ďĞƐƚĂƩĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͗ 

Man sieht die Blumen welken 
 und die Blätter fallen, 

Aber man sieht auch Früchte reifen  
und neue Knospen keimen. 

Johann Wolfgang von Goethe 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�Ϯϵ 

ZHLWHUH�7HUPLQH�LQ�*RGGHODX 

<ƌĂďďĞůŐƌƵƉƉĞ  �ƵƐŬƵŶŌ�ĞƌƚĞŝůƚ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ 

 
ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ��ǀ͘�'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů 

<ŝƌĐŚĞ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŶ�͙   
 

͙͘�ĮŶĚĞƚ�ǀŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚůŝĐŚ�Ăŵ�ϵ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ 
ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�DĂƌŬƞƌƺŚƐƚƺĐŬƐ��ƐƚĂƩ͘ 
'ĞŶĂƵĞ��ĂƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŵ�^ĐŚĂƵŬĂƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�WƌĞƐƐĞ�ďĞŬĂŶŶƚŐĞŐĞďĞŶ�ŽĚĞƌ� 
ƐŝŶĚ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ǌƵ�ĞƌĨƌĂŐĞŶ͘ 

dƌĞīĞŶ�ĚĞƌ��ůŬŽŚŽů-�ƵŶĚ�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞ   

�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌ͗���ŚƌŝƐƟĂŶ�WƌŽŬƐĐŚ͕�dĞů͘�Ϭϭϳϭ�ϵϳϵ�ϲϴϴϲ 
ŵŝƩǁŽĐŚƐ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ��ǀ͘�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ 

<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�'ŽĚĚĞůĂƵ�-�tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ 

�ŚŽƌůĞŝƚƵŶŐ͗�&ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ��ƺƐĞƌ͕�dĞů͗͘�Ϭϭϳϲ�ϮϬϰϭ�ϴϲϯϯ 
 

ŵŽŶƚĂŐƐ�Ƶŵ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�tĞĐŚƐĞů�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�'ŽĚĚĞůĂƵ�ͬ�WĨĂƌƌƐĐŚĞƵŶĞ�tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ 
ŝŶ�ŐĞƌĂĚĞŶ�tŽĐŚĞŶ�ŝŶ�'ŽĚĚĞůĂƵ͕�ŝŶ�ƵŶŐĞƌĂĚĞŶ�tŽĐŚĞŶ�ŝŶ�tŽůĨƐŬĞŚůĞŶ 

DĞĚŝƚĂƟǀĞƌ�dĂŶǌ  

�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ͗��>ŽŶŶǇ�&ƌŝĞĚĞů�͕�dĞů͘�Ϭϲϭϱϭ�-�ϭϱ�ϵϵ�Ϭϴ�Ϭ 
:ĞĚĞŶ�Ϯ͘�ƵŶĚ�ůĞƚǌƚĞŶ��ŝĞŶƐƚĂŐ�ŝŵ�DŽŶĂƚ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϰϱ�hŚƌ 

dĂŐĞƐƉŇĞŐĞ�ZŝĞĚ͕�^ƚĂŚůďĂƵƐƚƌ͘�ϭϵ  

�ĞŐŝŶŶ�ũĞǁĞŝůƐ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϭϱ�hŚƌ   

∑ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϯ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϲ 

∑ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϴ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ 

∑ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ 

 

^ĞŶŝŽƌĞŶŚĂƵƐ�Ăŵ�WĂƌŬ͕�&ƌ͘-,ĂƌƚƵŶŐ-^ƚƌ͘ 

�ĞŐŝŶŶ�ũĞǁĞŝůƐ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ 

∑ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϬ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϲ 

∑ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϱ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ 

∑ &ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ 

 

�ŶĚĂĐŚƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ĞŶŝŽƌĞŶŚĞŝŵĞŶ�  �ƵƐŬƵŶŌ�ĞƌƚĞŝůƚ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ 

^ĞŶŝŽƌĞŶƚƌĞīĞŶ�ŝŵ��ǀ͘ �'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ  �ƵƐŬƵŶŌ�ĞƌƚĞŝůƚ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ 

∑ DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϴ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ 

∑ DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ 
 

∑ DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ 

∑ DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ 
 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϯϬ   

.RQWDNWVWHOOHQ 

 
'LDNRQLVFKHV�:HUN�*UR�-
*HUDX 
$OOJHPHLQH�/HEHQVEHUDWXQJ 
6FKXOVWUD�H��� 
������*UR�-*HUDX 

 
7HO���������������� 
)D[��������������� 
(-0DLO��DOE#GLDNRQLH-NUHLVJJ�GH 

 
(YDQJHOLVFKHV�'HNDQDW� 
*UR�-*HUDX²5�VVHOVKHLP 
0DUNWVWUD�H�� 
������5�VVHOVKHLP 

 
7HO����������������-� 
)D[���������������-��� 
(-0DLO��HY�GHNDQDW�JURVV-JHUDX-��
UXHVVHOVKHLP#HNKQ�GH 

6RUJHQ�NDQQ�PDQ�WHLOHQ�� 

$QRQ\P�n�NRPSHWHQW�n�UXQG�XP�GLH�8KU 

7HOHIRQ6HHOVRUJH������������������ 

RGHU�������������������JHE�KUHQIUHL�� 

DXFK�LP�,QWHUQHW��KWWS���ZZZ�WHOHIRQVHHOVRUJH�GH 

 

/D
W
Z
� ^
^h

D
 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗ 
�ǀ͘�<ŝƌĐŚĞ�'ŽĚĚĞůĂƵ 
^ƚĂƌŬĞŶďƵƌŐĞƌ�^ƚƌ͘�ϯϰ 
ϲϰϲϱϬ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ 
 

s͘ŝ͘^͘Ě͘W͗͘� 
WĨĂƌƌĞƌŝŶ�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 
^ƚĂƌŬĞŶďƵƌŐĞƌ�^ƚƌ͘�ϯϰ 
ϲϰϱϲϬ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ 
 

ZĞĚĂŬƟŽŶ͗ 
/ŶŐƌŝĚ��ĂůŚĞŝŵĞƌ͕�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ͕� 
DŝĐŚĂĞů�:ŽŚŶ͕�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�:ŽŚŶ͕� 
�ŶĚƌĞĂ�tĞŝĐŬĞƌ 
tĞŝƚĞƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ;-ŝŶŶĞŶͿ�ƐŝŶĚ�ŝŶ� 
ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ��ƌƟŬĞůŶ�ŐĞŶĂŶŶƚ͘ 

�ƌƵĐŬ͗� 
'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ƌƵĐŬĞƌĞŝ� 
�ŝĐŚĞŶƌŝŶŐ�ϭϱĂ 
Ϯϵϯϵϯ�'ƌŽƘ�KĞƐŝŶŐĞŶ 
 

�ƵŇĂŐĞ͗ 
ϭ͘ϭϱϬ��ǆĞŵƉůĂƌĞ 

 

ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ͗ 
ĚŝĞƐĞ��ƵƐŐĂďĞ͗�Ϯϱ͘ϬϮ͘ϮϬϮϲ 
ŶćĐŚƐƚĞ��ƵƐŐĂďĞ͗�ϭϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ 

�ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ĞŝƚƌćŐĞ�ƐŝŶĚ� 
ŝŵŵĞƌ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊� 
 
ZŝĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ďŝƩĞ�ĂŶ�ĚĂƐ� 
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ͕� 
^ƚĂƌŬĞŶďƵƌŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϯϰ͕� 
ϲϰϱϲϬ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ͕� 
dĞů͗͘�ϬϲϭϱϴͬϱϬϮϬ͕� 
 
ŽĚĞƌ�ƉĞƌ��-DĂŝů�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ�ĚŝĞ�ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�
ϭϲϬϳ͘ƌĞĚĂŬƟŽŶΛŐŽŽŐůĞŵĂŝů͘ĐŽŵ 

��sŽůŬƐďĂŶŬ��ĂƌŵƐƚĂĚƚ�DĂŝŶǌ�Ğ'͕��/��E͗���ϰϵ�ϱϱϭϵ�ϬϬϬϬ�ϬϮϬϰ�ϲϯϰϬ�ϭϴ͕��/�͗�Ds�D�ϱϱ 
���ƵĨ�tƵŶƐĐŚ�ĞƌƐƚĞůůĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞƌŶĞ�ĞŝŶĞ�^ƉĞŶĚĞŶƋƵŝƩƵŶŐ͊� 

^ƉĞŶĚĞŶ- 
ŬŽŶƚŽ͗ 



 

������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������^ĞŝƚĞ�ͮ�ϯϭ 

LQ�*RGGHODX�VLQG�ZLU�I�U�6LH�GD 

tĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ͕�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ͘ 

�ĂƵʹ�ƵŶĚ�&ŝŶĂŶǌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
>ĞŝƚƵŶŐ͗��ŚƌŝƐƟĂŶ�KƩ 

 

�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƚ 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�/ŶŐŽ��ƵƐĐŚů 
 

>ŝƚƵƌŐŝĞŬƌĞŝƐ 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

 

ZĞĚĂŬƟŽŶƐƚĞĂŵ�ϭϲϬϳ 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�,ĞůŐĂ��ŽŶĂƚ 

�-DĂŝů͗�ϭϲϬϳ͘ƌĞĚĂŬƟŽŶΛŐŽŽŐůĞŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�ĞŶƚƌĂůĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ 
ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�:ŽŚŶ͕�DŽŶŝŬĂ��ŝĞƚĞů͕�^ĂŶĚƌĂ�>ŽƌĞŶǌ͕ 
<ĂƌĞŶ�WĞƌƌǇ͕�:ƵƩĂ�EƂƐŝŶŐĞƌ͕�^ŝŐƌŝĚ�^ĐŚĞůůŚĂĂƐ 

 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�� 
DŽ͕��ŝ͕�Dŝ͕�&ƌ͗͘ ϵ͗ϬϬ�-�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŝ�͗ ϭϰ͗ϬϬ�-�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ 
�Ž͗͘����ϭϲ͗ϬϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 

^ƚĂƌŬĞŶďƵƌŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϯϰ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϭϱϴ�ͬ�ϱϬ�ϮϬ 
�-DĂŝů�͗�ŬŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ͘ƌŝĞĚƐƚĂĚƚΛĞŬŚŶ͘ĚĞ 
,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ƌŝĞĚƐƚĂĚƚ͘ĞŬŚŶ͘ĚĞ 

 

^ĞŶŝŽƌĞŶ-dƌĞīĞŶ 
DĂƌŝŽŶ�^ƚƺďŝŶŐ-tĞĂǀĞƌ͕�ZŽƐŝ�<Žůď͕�ZŽƐŝ�:ŽŚŶ 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ZŝĞĚƐƚĂĚƚ� 
sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ͗�^ŝĞŐŚĂƌĚ�tĞƌůĞ 

<ƺƐƚĞƌ� 
�ĚƌŝĂŶ�sŽŐůĞƌ 

 

<ŝƌĐŚĞŶŵƵƐŝŬ 
KƌŐĞů͗��ĞƫŶĂ�^ĐŚŝŵŬĂƚ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϭϱϭ�ͬ�ϲϲϰ�ϭϯϲ 

�-DĂŝů�͗�ƐĐŚŝŵŬĂƚΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ 
 

�ŚŽƌ͗�&ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ��ƺƐĞƌ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϭϳϲ�ϮϬϰϭ�ϴϲϯϯ 

�-DĂŝů͗�ŬŝƌŝũƵƐƚůŽŽƉV#JP[�GH 



 

^ĞŝƚĞ�ͮ�ϯϮ   

2VWHUQ
-D��GHU�:LQWHU�JLQJ�]XU�1HLJH� 
KROGHU�)U�KOLQJ�NRPPW�KHUEHL� 
OLHEOLFK�VFKZDQNHQ�%LUNHQ]ZHLJH� 
XQG�HV�JOlQ]W�GDV�URWH�(L� 

6FKLPPHUQ�ZHKQ�GLH�.LUFKHQIDKQHQ 
%HL�GHU�*ORFNHQ�)HLHUNODQJ� 
XQG�DXI�RIW�EHWUHWQHQ�%DKQHQ 
QLPPW�GHU�8P]XJ�VHLQHQ�*DQJ� 

1DFK�GHP�GXPSIHQ�*UDEFKRUDOH 
W|QW�GDV�$XIHUVWHKXQJVOLHG� 
XQG�HPSRU�LP�+LPPHOVVWUDKOH 
VFKZHEW�HU��GHU�DP�.UHX]�YHUVFKLHG� 

6R�]XP�VFK|QVWHQ�GHU�6\PEROH 
ZLUG�GDV�IURKH�2VWHUIHVW� 
GDVV�GHU�0HQVFK�VLFK�*ODXEH�KROH� 
ZHQQ�LKQ�0XW�XQG�.UDIW�YHUOlVVW� 

-HGHV�+HU]��GDV�/HLG�JHWURIIHQ� 
I�KOW�YRQ�$QIDQJ�VLFK�GXUFKZHKW� 
GDVV�VHLQ�6HKQHQ�XQG�VHLQ�+RIIHQ 
LPPHU�ZLHGHU�DXIHUVWHKW� 

)HUGLQDQG�YRQ�6DDU������-����� 


