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��� � *UXQGODJHQ�GHV�8QWHUQHKPHQV��
�
����� *HVFKlIWVPRGHOO�GHU�9)*�LP�hEHUEOLFN��
�
'LH� 9HUHLQLJWH� )LO]IDEULNHQ� $NWLHQJHVHOOVFKDIW� �9)*�� PLW� 6LW]� LQ� *LHQJHQ� DQ� GHU� %UHQ]� LVW� HLQ�
WUDGLWLRQVUHLFKHU�)LO]KHUVWHOOHU� LQ�(XURSD��6LH�ZLUG� LQ�GHQ�.RQ]HUQDEVFKOXVV�GHU�:LUWK�)XOGD�*UXSSH�
HLQEH]RJHQ��'LH�*HVFKlIWVWlWLJNHLW�GHV�8QWHUQHKPHQV�IRNXVVLHUW�VLFK�DXI�NXQGHQVSH]LILVFKH�/|VXQJHQ�
YRQ�3URGXNWHQ�XQG�6\VWHPHQ�DXV�:ROOILO]��1DGHOILO]�E]Z��WHFKQLVFKHQ�7H[WLOLHQ��'LH�3URGXNWLRQ�HUIROJW�
LP�:HUN�+HUPDULQJHQ�*HUVFKZHLOHU��
�
$XI�%DVLV�GHU�XPIDQJUHLFKHQ�3URGXNWSDOHWWH�XQG�GHU�YLHOIlOWLJHQ�(LQVDW]P|JOLFKNHLWHQ�YRQ�)LO]�LVW�GDV�
8QWHUQHKPHQ�LQ�XQWHUVFKLHGOLFKVWHQ�%UDQFKHQ�DNWLY��=X�GHQ�.XQGHQ�]lKOHQ�8QWHUQHKPHQ�GHU�(OHNWUR�
JHUlWH��� $XWRPRELO���0DVFKLQHQEDX��� 6WDKO�� XQG� $OXPLQLXPLQGXVWULH�� (EHQVR� VFKlW]HQ�.ODYLHUEDXHU��
'HVLJQHU�� ,QQHQDUFKLWHNWHQ�XQG�5DXPDXVVWDWWHU�GDV�XPIDQJUHLFKH�6RUWLPHQW�GHU�9)*�DXV�:ROOILO]HQ�
DOV�|NRORJLVFK�KRFKZHUWLJHQ�:HUNVWRII�I�U�GLH�*HVWDOWXQJ�GHNRUDWLYHU�(OHPHQWH��*HEUDXFKVJ�WHU�XQG�
GHQ�,QQHQDXVEDX��)HUQHU�ELHWHW�GDV�8QWHUQHKPHQ�VSH]LHOOH�/|VXQJHQ�]XU�JUDEHQORVHQ�.DQDOVDQLHUXQJ��
VRZLH�/|VXQJHQ�I�U�DQVSUXFKVYROOH�'LFKWXQJVV\VWHPH�DQ��
�
'LH�8PVDW]HUO|VH�YHUWHLOHQ�VLFK�]X�UG������DXI�GDV�,Q��XQG�UG������DXI�GDV�$XVODQG��
�
�
���� 6WHXHUXQJVV\VWHP��8QWHUQHKPHQVVWHXHUXQJ�XQG��RUJDQLVDWLRQ��
�
'LH� 9)*� GHILQLHUW� LKUH� PLWWHO�� XQG� ODQJIULVWLJHQ� 8QWHUQHKPHQV]LHOH� DXI� GHU�*UXQGODJH� DXVJHZlKOWHU�
.HQQ]DKOHQ��LQVEHVRQGHUH�8PVDW]��*HVDPWOHLVWXQJ��(%,7�XQG�(%,7'$��'DV�8QWHUQHKPHQ�YHUI�JW��EHU�
HLQ�%HULFKWV���hEHUZDFKXQJV��XQG�5LVLNRPDQDJHPHQWV\VWHP��GDV�NRQWLQXLHUOLFK�ZHLWHUHQWZLFNHOW�XQG�
DQ� VLFK� YHUlQGHUQGH� 5DKPHQEHGLQJXQJHQ� DQJHSDVVW� ZLUG�� (V� HQWKlOW� JHHLJQHWH� 6WUXNWXUHQ� XQG�
3UR]HVVH�� XP� HLQH� ]HLWQDKH�� HLQKHLWOLFKH� XQG� NRUUHNWH�(UIDVVXQJ� DOOHU�JHVFKlIWOLFKHQ�3UR]HVVH�XQG�
7UDQVDNWLRQHQ� ]X� JHZlKUOHLVWHQ�� 'LH� (LQKDOWXQJ� JHVHW]OLFKHU� 9RUVFKULIWHQ� LVW� �EHU� GDV� 6\VWHP�
VLFKHUJHVWHOOW���
�
'HU� 9RUVWDQG� VWHXHUW� GDV� 8QWHUQHKPHQ� DQKDQG� YRQ� VWUDWHJLVFKHQ� XQG� RSHUDWLYHQ� 9RUJDEHQ� XQG�
.HQQJU|�HQ��(LQ�GXUFK�GHQ�9RUVWDQG�JHOHLWHWHV�0DQDJHPHQW�7HDP�XQWHUVW�W]W�LKQ�EHL�GHU�8PVHW]XQJ�
GHU�8QWHUQHKPHQVVWUDWHJLH��'LHVHP�*UHPLXP�JHK|UHQ�QHEHQ�GHP�9RUVWDQG�DXFK�GLH�/HLWHULQQHQ�GHU�
%HUHLFKH�3URGXNWLRQ��7HFKQLN��/RJLVWLN��9HUWULHE��3ODQXQJ�XQG�$QZHQGXQJVWHFKQLN�DQ���
�
,Q�HLQHP�NRQWLQXLHUOLFKHQ�3ODQXQJVSUR]HVV��RULHQWLHUW�DQ�GHQ�8QWHUQHKPHQV]LHOHQ��ZHUGHQ�&KDQFHQ�
XQG� 5LVLNHQ� DXV� GHQ� 9HUlQGHUXQJHQ� GHV� JHVFKlIWOLFKHQ� 8PIHOGHV� EHKDQGHOW�� 'LH� IRUWODXIHQGH�
hEHUSU�IXQJ�XQG� %HZHUWXQJ� GHU�0DUNW�� XQG�8QWHUQHKPHQVNHQQ]DKOHQ� VROO� GDV�0DQDJHPHQW� LQ� GLH�
/DJH�YHUVHW]HQ��EHL�3ODQDEZHLFKXQJHQ�UHFKW]HLWLJ�*HJHQPD�QDKPHQ�HLQ]XOHLWHQ���
�
*UXQGODJHQ� GHV� LQWHUQHQ� .RQWUROOV\VWHPV� VLQG� GHILQLHUWH� .RQWUROOPHFKDQLVPHQ� ZLH� ]�� %�� V\VWHP�
WHFKQLVFK� DXWRPDWLVLHUWH� XQG� PDQXHOOH� $EVWLPP�� E]Z�� )UHLJDEHSUR]HVVH�� 'LH� RUJDQLVDWRULVFKH�
%�QGHOXQJ� YRQ�3UR]HVVHQ� LQ� .RQ]HUQXQWHUQHKPHQ� VWHOOW� GLH� 7UHQQXQJ�ZHVHQWOLFKHU�)XQNWLRQHQ� ]XU�
(LQKDOWXQJ�GHU�.RQWUROOPHFKDQLVPHQ�VLFKHU���
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���� )RUVFKXQJ�XQG�(QWZLFNOXQJ�
�
)RUVFKXQJ� XQG� (QWZLFNOXQJ� ELOGHQ� HLQH� ZHVHQWOLFKH� *UXQGODJH� I�U� GLH� QDFKKDOWLJH� 6WHLJHUXQJ� GHU�
:HWWEHZHUEVIlKLJNHLW� XQG� GHV� 8QWHUQHKPHQVZHUWHV�� 'LH� 9)*� HUVFKOLH�W� IRUWODXIHQG� QHXH�
$QZHQGXQJVP|JOLFKNHLWHQ� I�U� GDV� 3URGXNWVRUWLPHQW�� =XU� (QWZLFNOXQJ� LQQRYDWLYHU� XQG� PDUNWIlKLJHU�
/|VXQJHQ� DUEHLWHQ� XQVHUH� 0LWDUEHLWHU� HQJ� PLW� %HVWDQGVNXQGHQ� XQG� SRWHQ]LHOOHQ� 1HXNXQGHQ�
]XVDPPHQ��'HU�%HUHLFK�(QWZLFNOXQJ� XQG� $QZHQGXQJVWHFKQLN� DP�6WDPPVLW]� GHV�8QWHUQHKPHQV� LQ�
*LHQJHQ�ZLUG�GXUFK�GHQ�]HQWUDOHQ�(QWZLFNOXQJVEHUHLFK�GHV�:LUWK�)XOGD�.RQ]HUQV�XQWHUVW�W]W���
�
�

��� � :LUWVFKDIWVEHULFKW�
�
�
���� *HVDPWZLUWVFKDIWOLFKH�XQG�EUDQFKHQEH]RJHQH�5DKPHQEHGLQJXQJHQ��
�
7URW]�VFKZLHULJHU�ZHOWZLUWVFKDIWOLFKHU�5DKPHQEHGLQJXQJHQ��GHP�.ULHJ�LQ�GHU�8NUDLQH�XQG�VWHLJHQGHQ�
,QIODWLRQVUDWHQ�EOLHE�GLH�GHXWVFKH�:LUWVFKDIW�LQ�6XPPH�DXI�:DFKVWXPVNXUV��'DV�%UXWWRLQODQGVSURGXNW�
�%,3�� VWLHJ� XP� ������� $XFK� LP� 9RUMDKUHVYHUJOHLFK� LVW� GLH� :LUWVFKDIWVOHLVWXQJ� HUQHXW� JHVWLHJHQ��
*OHLFK]HLWLJ� ZDU� GLH� %UXWWRZHUWVFK|SIXQJ� HUVWPDOV� K|KHU� VHLW� $XVEUXFK� GHU� &RURQD� .ULHVH� LQ�
'HXWVFKODQG��'LH�NRQMXQNWXUHOOH�(QWZLFNOXQJ�PLW�JJ���GHP�9RUMDKU�HUQHXW�JHVWLHJHQHP�%,3�:DFKVWXP�
VRZLH� HLQH� GHXWOLFKH� 9HUEHVVHUXQJ� GHV� .RQMXQNWXUNOLPDV� QDFK� GHP� HUVWHQ� +DOEMDKU� ����� �VLHKH�
(QWZLFNOXQJ�GHV�LIR�.RQMXQNWXUNOLPD�I�U�GDV�YHUDUEHLWHQGH�*HZHUEH��ZLUNWH�VLFK�LP�%HUHLFK�WHFKQLVFKH�
7H[WLOLHQ�EHOHEHQG�DXV��'LH�9)*�EHGLHQW�PLW�LKUHU�3URGXNWEDQGEUHLWH�HLQH�9LHO]DKO�YRQ�%UDQFKHQ��1HEHQ�
GHQ�R�J��)DNWRUHQ�ZLUNWHQ�VLFK�DXFK�EUDQFKHQ���]�%��LQ�GHQ�9HUNDXIVEHUHLFKHQ�0RELOLW\��6WHHO�0HWDOO�$OX��
VRZLH� HLQ]HONXQGHQVSH]LILVFKH� (QWZLFNOXQJHQ� SRVLWLY� DXI� GLH� (QWZLFNOXQJ� YRQ� 8PVDW]�� XQG�
*HVDPWOHLVWXQJ� DXV�� 'DV� 8QWHUQHKPHQ� NRQQWH� VLFK� LQ� GLHVHP� KHUDXVIRUGHUQGHQ� 8PIHOG� GHXWOLFK�
HUKROHQ�XQG�GDV�*HVFKlIW�PLW�YLHOHQ�ZLFKWLJHQ�.XQGHQ�IRUWHQWZLFNHOQ�ZHUGHQ��
�
�
���� *HVFKlIWVYHUODXI�XQG�*HVDPWDXVVDJH�]XU�ZLUWVFKDIWOLFKHQ�/DJH�
�
'HU�8PVDW]�LP�*HVFKlIWVMDKU������PLW������0LR��(XUR�ODJ�HUQHXW��EHU�GHP�GHV�9RUMDKUHV�������0LR��
(XUR���'HU�%HUHLFK�:ROOILO]H�HUUHLFKWH�GDV�9RUMDKUHVQLYHDX�PLW�������0LR��(XUR��GHU�%HUHLFK�1DGHOILO]H�
OHJWH� XP� ���� 0LR�� (XUR� DXI� ����� 0LR�� (XUR� ]X�� 'HQ� 8PVlW]HQ� DXV� GHQ� 7lWLJNHLWVEHULFKWHQ� VWHKHQ�
(UO|VVFKPlOHUXQJHQ�LQ�+|KH�YRQ�����0LR��(XUR�JHJHQ�EHU��
�
'DV�*HVFKlIWVMDKU������ZDU�JHNHQQ]HLFKQHW�YRQ�%HP�KXQJHQ�GHQ�KRKHQ�$XIWUDJVEHVWDQG�DXV�GHP�
-DKU������]HLWQDK�DE]XDUEHLWHQ�VRZLH�JOHLFK]HLWLJ�GHQ�$XIWUDJVHLQJDQJ������]X�VWDELOLVLHUHQ��+LHU]X�
ZXUGHQ�%HUDWHUOHLVWXQJHQ��I�U�GHQ�RSHUDWLRQDO�H[FHOOHQFH�%HUHLFK��VRZRKO�LP�NDXIPlQQLVFKHQ�ZLH�DXFK�
2SHUDWLRQV�8PIHOG�� HLQJHVHW]W�� $OV� (UJHEQLV� HUVWHU� $QDO\VHQ� ZXUGHQ� LQ� EHLGHQ� %HUHLFKHQ� HUVWH�
0D�QDKPHQ�XQPLWWHOEDU�XPJHVHW]W�'DPLW�NRQQWH�EHUHLWV�LQ������HLQH�YHUEHVVHUWH�7UDQVSDUHQ]��K|KHUH�
.XQGHQ]XIULHGHQKHLW�� 6WHLJHUXQJ� GHU� (IIL]LHQ]�� 9HUEHVVHUXQJ� GHU� 4XDOLWlW� VRZLH� HLQH� JHVWHLJHUWH�
0LWDUEHLWHU]XIULHGHQKHLW� HUUHLFKW� ZHUGHQ�� ,Q� GHU� )ROJH� NDP� HV� ]X� GHXWOLFKH� 9HUEHVVHUXQJHQ� EHL�
/LHIHUWHUPLQHQ�XQG�(UO|VHQ�XQG�LP�*HVDPWHQ�HLQHU�GHXWOLFKHQ�(UJHEQLVVWHLJHUXQJ�*OHLFK]HLWLJ�ZXUGH�
GLH� *HVFKlIWVVWUDWHJLH�� VRZLH� GLH� 8QWHUQHKPHQVRUJDQLVDWLRQ� DXI� GLH� JHlQGHUWHQ� $QIRUGHUXQJHQ�
DQJHSDVVW��
�
'DV�RSHUDWLYH�(UJHEQLV�ODJ�DXI�1LYHDX�GHV�9RUMDKUV��MHGRFK�XQWHU�GHU�+DOEMDKUHVSURJQRVH���
�
'DV�(%,7�ODJ�LQ�+|KH�YRQ�����7(85�GHXWOLFK��EHU�GHP�9RUMDKUHV�(%,7�LQ�+|KH�YRQ�����7(85���
�
'LH� 9RUMDKUHVSURJQRVH�� HLQHU� GHXWOLFKHQ� 6WHLJHUXQJ� GHV� (%,7� E]Z�� GHV� (%,7'$�� NRQQWH� GXUFK�
3HUVRQDODQSDVVXQJHQ�VRZLH�3RUWIROLREHUHLQLJXQJHQ�HUUHLFKW�ZHUGHQ���
�

�
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���� /DJH�GHV�8QWHUQHKPHQV�

�
������ (UWUDJVODJH�
��
=XU� ]HQWUDOHQ� %HXUWHLOXQJ� GHU� (QWZLFNOXQJ� GHU� 8PVDW]�� XQG� (UWUDJVODJH� VWHKHQ� I�U� GLH� 9)*� QDFK�
IROJHQGH�.HQQ]DKOHQ��ILQDQ]LHOOH�/HLVWXQJVLQGLNDWRUHQ��LP�9RUGHUJUXQG��

$QJDEHQ�LQ�0LR��(XUR� ����� �����
8PVDW]HUO|VH� � ����� � �����
*HVDPWOHLVWXQJ� � ����� � �����
(%,7� � ���� � �����
(%,7'$� � ���� � ����

�
�
'LH� 8PVDW]HUO|VH� NRQQWHQ� XQWHU� DQGHUHP� GXUFK� HUIROJUHLFKH� 3UHLVYHUKDQGOXQJHQ� DXI� .XQGHQVHLWH�
GHXWOLFK�JHVWHLJHUW�ZHUGHQ��$XIJUXQG��'HQ�ZHLWHU�VWHLJHQGHQ�3UHLVHQ�I�U�(QHUJLH�XQG�5RKVWRIIH�NRQQWH�
GDPLW�IU�K]HLWLJ�LQ������HQWJHJHQJHZLUNW�ZHUGHQ��ZDV�VLFK�SRVLWLY�DXI�(%,7�XQG�(%,7'$�DXVZLUNWH���
�
,QVJHVDPW�ZDU�GDV�-DKU������GXUFK�HLQH�JXWH�1DFKIUDJH�QDFK�DOOHQ�3URGXNWHQ�GHU�9)*�JHSUlJW��'LH�
8PVDW]HUO|VH�VWLHJHQ�DXI������0LR��(XUR��L�9�������0LR��(XUR��XQG�NRQQWHQ�VRPLW�JJ��������GHXWOLFK�
JHVWHLJHUW�ZHUGHQ��6LH�ZXUGHQ�]X������L�9�������LP�%HUHLFK�:ROOILO]H�XQG�]X������L�9�������LP�%HUHLFK�
1DGHOILO]H�HUZLUWVFKDIWHW��'LH�8PVDW]HUO|VH�YHUWHLOHQ� VLFK�DXI�GDV� ,QODQG� ������ L�9�� ����� VRZLH�GDV�
HXURSlLVFKH� ������ L�9�� ����� XQG� DX�HUHXURSlLVFKH� $XVODQG� ����� L�9�� ����� 'LH� *HVDPWOHLVWXQJ�
�8PVDW]HUO|VH�����%HVWDQGVYHUlQGHUXQJ���DNWLYLHUWH�(LJHQOHLVWXQJHQ��ODJ�PLW������0LR��(XUR��EHU�GHP�
*HVFKlIWVMDKU������������0LR��(XUR����
�
'HU�$XIWUDJVHLQJDQJ������ODJ�PLW������0LR��(XUR��L�9�������0LR��(XUR��XQWHU�GHP��GXUFK�1DFKKROHIIHNWH�
QDFK�GHU�&RURQDNULVH�JHSUlJWHQ��9RUMDKU��'HU�$XIWUDJVEHVWDQG�]XP�6WLFKWDJ������������QRUPDOLVLHUWH�
VLFK�HEHQIDOOV�DXI�����0LR��(XUR��9RUMDKU������0LR��(XUR����
�
'LH�*HVDPWOHLVWXQJ�HQWZLFNHOWH�VLFK� LQ������DQDORJ� ]XU�REHQ�GDUJHVWHOOWHQ�8PVDW]HQWZLFNOXQJ��'LH�
*U�QGH�VLQG�HQWVSUHFKHQG���
�
'LH�VRQVWLJHQ�EHWULHEOLFKHQ�(UWUlJH�EOHLEHQ�XQYHUlQGHUW�PLW����0LR���L�9������0LR��(XUR���6LH�HQWKDOWHQ�
LP�:HVHQWOLFKHQ�(UWUlJH�DXV�GHP�$EYHUNDXI�$OWZDUHQ�������0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR��XQG�(UWUlJH�
DXV�GHU�$XIO|VXQJ�YRQ�5�FNVWHOOXQJHQ�������0LR��(XUR��L�9���������0LR��(XUR��(UWUlJH�DXV�GHU�$XIO|VXQJ�
YRQ�5�FNVWHOOXQJHQ�VLQG�LP�:HVHQWOLFKHQ�DXI�QLFKW�LQ�$QVSUXFK�JHQRPPHQH�'URKYHUOXVWU�FNVWHOOXQJHQ�
XQG�$XIO|VXQJ�YRQ�3HUVRQDOU�FNVWHOOXQJHQ�]XU�FN]XI�KUHQ���
�
'HU�0DWHULDODXIZDQG�VDQN�XP�����0LR��(XUR�DXI������0LR��(XUR�JHJHQ�EHU�GHP�9RUMDKU� ������0LR��
(XUR���'LH�0DWHULDODXIZDQGVTXRWH��0DWHULDODXIZDQG�]X�*HVDPWOHLVWXQJ��ODJ�PLW��������3XQNWHQ��EHU�
9RUMDKU���������3XQNWH����
�
'HU� 3HUVRQDODXIZDQG� VWLHJ� DXI� ���� 0LR�� (XUR� �L�9������ 0LR�� (XUR��� 'LH� 3HUVRQDODXIZDQGVTXRWH�
�3HUVRQDODXIZDQG� ]X�*HVDPWOHLVWXQJ��VDQN�YRQ��������3XQNWH� LP�9RUMDKU�DXI��������3XQNWH��=XP�
%LODQ]VWLFKWDJ�EHVFKlIWLJWH�GDV�8QWHUQHKPHQ�����0LWDUEHLWHU�HLQVFKOLH�OLFK���$XV]XELOGHQGHQ��L�9������
GDYRQ���$XV]XELOGHQGH���
�
'LH�VRQVWLJHQ�EHWULHEOLFKHQ�$XIZHQGXQJHQ�VWLHJHQ�YRQ�����0LR��(XUR�DXI�����0LR��(XUR��,KU�$QWHLO�DQ�
GHU�*HVDPWOHLVWXQJ�HUK|KWH�VLFK�YRQ��������DXI���������'LH�VRQVWLJHQ�EHWULHEOLFKHQ�$XIZHQGXQJHQ�
HQWKDOWHQ�LP�:HVHQWOLFKHQ�9HUZDOWXQJVDXIZHQGXQJHQ�LQ�+|KH�YRQ�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���
9HUWULHEVDXIZHQGXQJHQ�LQ�+|KH�YRQ�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���,QVWDQGKDOWXQJVDXIZHQGXQJHQ�
LQ�+|KH�YRQ�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR����

Seite 3



� � �
�

�

�

�
'LH�$EVFKUHLEXQJHQ�EOHLEHQ�NRQVWDQW�EHL�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���
�
:lKUHQG�GLH�*HVDPWOHLVWXQJ�ZLHGHU�DXI�9RUFRURQDQLYHDX�VWLHJ��VWLHJ�DXFK�GHU�(%,7'$�HQWVSUHFKHQG��
�
'DV�(%,7�YRU�%HU�FNVLFKWLJXQJ�GHU�(UJHEQLVDEI�KUXQJ�HUK|KW�VLFK�DXI�����0LR��(XUR��9RUMDKU������0LR��
(XUR��
�
'LH�=LQVDXIZHQGXQJHQ�HUK|KWHQ�VLFK�DXI�����0LR��(XUR�JHJHQ�EHU�9RUMDKU������0LR��(XUR����
�
�
������ 9HUP|JHQV��XQG�)LQDQ]ODJH�
�
'LH�%LODQ]VXPPH�]XP�����'H]HPEHU������VWLHJ�LP�9HUJOHLFK�]XP�9RUMDKU�YRQ�����0LR��(XUR�DXI������
0LR��(XUR��'DV�$QODJHYHUP|JHQ�HUK|KWH�VLFK�LP�ODXIHQGHQ�*HVFKlIWVMDKU�DXI�����0LR��(XUR��L�9������
0LR��(XUR���
�
'DV�8PODXIYHUP|JHQ�VWLHJ�YRQ�����0LR��(XUR�DXI�����0LR��(XUR��:lKUHQG�GDV�%DUYHUP|JHQ�PLW������
0LR��(XUR�NRQVWDQW�EOLHE��HUK|KWH�VLFK�GDV�9RUUDWVYHUP|JHQ�YRQ�����0LR��(XUR�DXI�����0LR��(XUR��'LHV�
JHKW�]XP�HLQHQ�DXI�$XIVWRFNXQJ�GHU�%HVWlQGH�YRQ�5RKVWRIIHQ�]XU�FN��ZHOFKH�LQ�JU|�HUHU�=DKO�ZHLWHUKLQ�
YRUVRUJOLFK�DXIJUXQG�P|JOLFKHU�GURKHQGHU�9HUVRUJXQJVHQJSlVVH�JHWlWLJW�ZXUGHQ��
�
$XI�GHU�3DVVLYVHLWH�EOLHEHQ�GLH�5�FNVWHOOXQJHQ�I�U�3HQVLRQHQ�XQG�GLH�VRQVWLJHQ�5�FNVWHOOXQJHQ�YRQ�
]XVDPPHQ�����0LR��(XUR�DXI�9RUMDKUHVQLYHDX��'LH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�LQVJHVDPW�HUK|KWHQ�VLFK�YRQ�����
0LR��(XUR�LP�9RUMDKU�DXI�����0LR��(XUR��'LH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU�.UHGLWLQVWLWXWHQ�EHOLHIHQ�VLFK�
DXI�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���'LH�VRQVWLJHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ�VDQNHQ�OHLFKW�YRQ�����0LR��(XUR�
LP�9RUMDKU�DXI�����0LR��(XUR��'LHVH�EHLQKDOWHQ�LP�:HVHQWOLFKHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV�0LHWNlXIHQ��'LH�
9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV�/LHIHUXQJHQ�XQG�/HLVWXQJHQ�ODJHQ�PLW�����0LR��(XUR�����0LR��(XUR�XQWHU�9RUMDKU��
'LH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU�YHUEXQGHQHQ�8QWHUQHKPHQ�HUK|KWHQ�VLFK�XP�����0LR��(XUR�DXI�����
0LR��(XUR�JHJHQ�EHU�9RUMDKU������0LR��(XUR���'LH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�KDEHQ�HLQH�5HVWODXI]HLW�YRQ�ELV�]X�
HLQHP� -DKU�� PLW� $XVQDKPH� YRQ� VRQVWLJHQ� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� LQ� +|KH� YRQ� ���� 0LR�� (XUR�� GLH� HLQH�
5HVWODXI]HLW�YRQ�PHKU�DOV�HLQHP�-DKU�ELV�]X�I�QI�-DKUHQ�DXIZHLVHQ��'LH�NXU]IULVWLJHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ�
JHJHQ�EHU�.UHGLWLQVWLWXWHQ������0LR��(XUR��VLQG�LP�:HVHQWOLFKHQ�YDULDEHO�YHU]LQVOLFK���
�
'LH�(LJHQNDSLWDOTXRWH��(LJHQNDSLWDO�]X�%LODQ]VXPPH��VDQN�EHL�JOHLFK�KRKHP�(LJHQNDSLWDO�YRQ�����0LR��
(XUR�DXIJUXQG�GHU�K|KHUHQ�%LODQ]VXPPH�YRQ��������LP�9RUMDKU�DXI���������
�
'DV� ODQJIULVWLJH�9HUP|JHQ�YRQ� ����0LR�� ¼� �L�9�� ����0LR�� ¼��ZLUG� ]X� ������� �L�9�� ��������GXUFK� GDV�
(LJHQNDSLWDO� LQ�+|KH�YRQ�����0LR��¼� �L�9������0LR��¼�� ILQDQ]LHUW��'LH�NXU]IULVWLJHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ� LQ�
+|KH�YRQ�����0LR��¼�VLQG�LP�9HUJOHLFK�]XP�9RUMDKU�XP�����0LR��¼�JHVWLHJHQ�XQG�EHWUDJHQ���������L�9��
��������GHV�*HVDPWYHUP|JHQV��
�
'HU�&DVK�)ORZ�DXV�GHU� ODXIHQGHQ�*HVFKlIWVWlWLJNHLW�EHWUlJW�����0LR��(XUR��L�9�� �����0LR��(XUR���)�U�
,QYHVWLWLRQHQ� ZXUGHQ� ���� 0LR�� (XUR� �L�9�� ���� 0LR�� (XUR�� DXVJHJHEHQ�� 'HU� &DVK�)ORZ� DXV� GHU�
)LQDQ]LHUXQJVWlWLJNHLW�EHOlXIW�VLFK�DXI�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���'HU�%HVWDQG�DQ�OLTXLGHQ�0LWWHOQ�
EHWUlJW�]XP�%LODQ]VWLFKWDJ�LQVJHVDPW�����0LR��(XUR��L�9������0LR��(XUR���
�
'LH�YHUI�JEDUH�/LTXLGLWlW�YHUULQJHUWH�VLFK�DXIJUXQG�GHU�%LQGXQJ�LP�9RUUDWVYHUP|JHQ�HQWVSUHFKHQG��
�
'HU� *HVHOOVFKDIW� VWHKHQ� DXVUHLFKHQG� .UHGLWOLQLHQ� ]XU� 9HUI�JXQJ�� 'LH� ]XP� %LODQ]VWLFKWDJ� QLFKW�
DXVJHQXW]WHQ� .UHGLWOLQLHQ� EHWUXJHQ� ���� 0LR�� (XUR�� =DKOXQJHQ� HUIROJWHQ� DXI� GHU� 'HELWRUHQ�� XQG� GHU�
.UHGLWRUHQVHLWH� �EHUZLHJHQG� LQQHUKDOE� GHU� 6NRQWRIULVW�� $OOHQ� EHVWHKHQGHQ� =DKOXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ�
NRQQWH�LP�DEJHODXIHQHQ�*HVFKlIWVMDKU�QDFKJHNRPPHQ�ZHUGHQ��.�QIWLJH�/LTXLGLWlWVHQJSlVVH�VLQG�QDFK�
DNWXHOOHP�(UNHQQWQLVVWDQG�QLFKW�]X�HUZDUWHQ��
�
�
������ 1LFKWILQDQ]LHOOH�/HLVWXQJVLQGLNDWRUHQ�
�
$P�����'H]HPEHU������ZDUHQ�����0LWDUEHLWHULQQHQ�XQG�0LWDUEHLWHU�LQNOXVLYH���$XV]XELOGHQGH�EHL�GHU�
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9)*� EHVFKlIWLJW� �L�9�� ���� LQNOXVLYH� �� $XV]XELOGHQGH��� ,P� -DKUHVGXUFKVFKQLWW� ODJ� GLH� =DKO� GHU�
%HVFKlIWLJWHQ�LQNOXVLYH�$XV]XELOGHQGH�EHL������L�9���������
�
8QYHUlQGHUW�VWHOOHQ�GLH�5HNUXWLHUXQJ�XQG�$XVELOGXQJ�HLJHQHU�)DFK��XQG�)�KUXQJVNUlIWH�HLQH�ZLFKWLJH�
%DVLV�I�U�GLH�=XNXQIWVVLFKHUXQJ�XQG�GHQ�N�QIWLJHQ�(UIROJ�GHV�8QWHUQHKPHQV�GDU��$P�����'H]HPEHU�
�����ZDUHQ���$XVELOGXQJVSOlW]H�LQ�NDXIPlQQLVFKHQ�XQG�WHFKQLVFKHQ�%HUXIHQ�VRZLH�6WXGLHQJlQJHQ�DQ�
GHU�'XDOHQ�+RFKVFKXOH�%DGHQ�:�UWWHPEHUJ�+HLGHQKHLP�EHVHW]W��LP�9RUMDKU���$XVELOGXQJVSOlW]H���'LH�
$XVELOGXQJVTXRWH�OLHJW�EHL�JXW������L�9�������
�
$XFK� GLH� 6FKXOXQJ��4XDOLIL]LHUXQJ� XQG�:HLWHUELOGXQJ� GHU�0LWDUEHLWHU� VWHKHQ� LP�)RNXV��1HEHQ�GHP�
JUXSSHQZHLWHQ�:HLWHUELOGXQJVSURJUDPP� I�U� )�KUXQJVNUlIWH� JLEW� HV� DXFK� DP�6WDPPVLW]� GHV� 8QWHU�
QHKPHQV�HLQ�XPIDQJUHLFKHV�$QJHERW�YRQ�6FKXOXQJVPD�QDKPHQ��
�
2SWLPDOH�XQG�VSDUVDPH�(QHUJLHQXW]XQJ�XQG�GHU�VFKRQHQGH�8PJDQJ�PLW�5RK���+LOIV��XQG�%HWULHEV�
VWRIIHQ�KDEHQ�ZHLWHUKLQ�HLQHQ�XQYHUlQGHUW�KRKHQ�6WHOOHQZHUW�EHL�GHU�9)*�XQG�VLQG�%HVWDQGWHLOH�XQVHUHU�
8QWHUQHKPHQV]LHOH�� :HLWHUKLQ� YRQ� JUR�HU� %HGHXWXQJ� LVW� GLH� NRQWLQXLHUOLFKH� :HLWHUHQWZLFNOXQJ� GHV�
(QHUJLHPDQDJHPHQWV\VWHPV�QDFK�',1�(1�,62�������GDV�(QGH������HUIROJUHLFK�]HUWLIL]LHUW�ZXUGH��
�
�

��� � 3URJQRVH���&KDQFHQ��XQG�5LVLNREHULFKW�
�
�
���� 3URJQRVHEHULFKW�
�
'LHVHV� .DSLWHO� VRZLH� GDV� QDFKIROJHQGH� .DSLWHO� LQVEHVRQGHUH� ]XP� Ä&KDQFHQEHULFKW³� EHLQKDOWHQ�
]XNXQIWVJHULFKWHWH� $XVVDJHQ� XQG� ,QIRUPDWLRQHQ�� 6ROFKH� YRUDXVVFKDXHQGHQ� $XVVDJHQ� EHUXKHQ� DXI�
GHU]HLWLJHQ� (UNHQQWQLVVHQ�� (LQVFKlW]XQJHQ� XQG� $QQDKPHQ�� 6LH� EHUJHQ� GDKHU� HLQH� 5HLKH� YRQ�
8QVLFKHUKHLWHQ�XQG�5LVLNHQ��9LHOH�)DNWRUHQ��YRQ�GHQHQ�]DKOUHLFKH�DX�HUKDOE�GHV�(LQIOXVVEHUHLFKHV�GHV�
8QWHUQHKPHQV� OLHJHQ��EHHLQIOXVVHQ�GHQ�*HVFKlIWVYHUODXI�XQG�GHVVHQ�(UJHEQLVVH��6LH�N|QQHQ�GD]X�
I�KUHQ��GDVV�GHU�WDWVlFKOLFKH��YRQ�GHP�I�U�GLH�=XNXQIW�SURJQRVWL]LHUWHQ�*HVFKlIWVYHUODXI�GHU�9HUHLQLJWH�
)LO]IDEULNHQ� $NWLHQJHVHOOVFKDIW� DEZHLFKW�� :HLWHUKLQ� LVW� GLH� 3URJQRVHIlKLJNHLW� DXIJUXQG� GHU� DNWXHOO�
XQVLFKHUHQ�JHVDPWZLUWVFKDIWOLFKHQ�(QWZLFNOXQJ�HLQJHVFKUlQNW��
�
)�U� GDV� *HVFKlIWVMDKU� ����� UHFKQHQ� ZLU� PLW� NRQVWDQWHQ� 8PVDW]HUO|VHQ� EHL� JOHLFKEOHLEHQGHU�
*HVDPWOHLVWXQJ��(LQ�JHSODQWHU�9HUNDXI�HLQHU�*HVFKlIWVVSDUWH��VRZLH�HLQH�3RUWIROLREHUHLQLJXQJ�ZHUGHQ�
GXUFK�GLH�YHUEOHLEHQGHQ�*HVFKlIWVIHOGHU�YROO�NRPSHQVLHUW���
.RVWHQVWHLJHUXQJHQ�LP�%HUHLFK�(QHUJLH�XQG�5RKVWRIIH�ZHUGHQ�DQ�XQVHUH�.XQGHQ�ZHLWHUJHEHQ��=XGHP�
ZHUGHQ�LP�-DKU������QHXH�3URGXNWH�DQJHERWHQ��'HU�8PVDW]YHUODXI�LP�-DKU������ELV�]XU�$XIVWHOOXQJ�
GHV�-DKUHVDEVFKOXVVHV�LVW�DXI�3ODQ��
�
)�U�GDV�*HVFKlIWVMDKU������ZLUG�HLQ��XP�6RQGHUHIIHNWH�EHUHLQLJWHV��(%,7�E]Z��(%,7'$�DXI�NRQVWDQWHP�
1LYHDX�HUZDUWHW��'LHV�ZLUG�HUP|JOLFKW�GXUFK�GLH�ZHLWHUH�2SWLPLHUXQJ��
'HU� (IIL]LHQ]� XQG� (IIHNWLYLWlW� LQ� GHQ� 3UR]HVVDEOlXIHQ� XQG� GXUFK� GLH� K|KHUH� 7UDQVSDUHQ]� LQQHUKDOE�
XQVHUHV�3URGXNWSRUWIROLRV��
�
'LH� VWULQJHQWH�:HLWHUHQWZLFNOXQJ�GHU�8QWHUQHKPHQVVWUDWHJLH� ELOGHW�GLH�*UXQGODJH� I�U�GDV�(UUHLFKHQ�
E]Z��GDV�hEHUWUHIIHQ�GHU�8QWHUQHKPHQV]LHOH�VRZLH�GHQ�%HVWDQG�GHV�8QWHUQHKPHQV��
�
:LU�EOLFNHQ�RSWLPLVWLVFK�DXI�GDV�*HVFKlIWVMDKU������
�
�
�
����� &KDQFHQ��XQG�5LVLNREHULFKW��
�
������ &KDQFHQEHULFKW�

�
'LH�9)*�KDW�VLFK�HUIROJUHLFK�DP�0DUNW�SRVLWLRQLHUW��'XUFK�GLH�NRQVHTXHQWH�$XVULFKWXQJ�DOOHU�$NWLYLWlWHQ�
DXI�GLH�%HDUEHLWXQJ�DWWUDNWLYHU�0lUNWH�XQG�GLH�1XW]XQJ�GHU�VLFK�GRUW�ELHWHQGHQ�&KDQFHQ�ZXUGH�HLQH�
JXWH� %DVLV� I�U� (UIROJ� JHVFKDIIHQ�� ,Q� ZHWWEHZHUEVLQWHQVLYHQ� 0lUNWHQ� VROO� GXUFK� HLQHQ� RSWLPLHUWHQ�
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3URGXNWPL[� GLH� 0DUNWSRVLWLRQLHUXQJ� ZHLWHU� YHUEHVVHUW� ZHUGHQ�� 8P� GLH� :DKUQHKPXQJ� DOV�
3UHPLXPKHUVWHOOHU� ]X� YHUVWlUNHQ�� VHW]W� GLH� 9)*� DXI� HLQH� 6RUWLPHQWVPDUNHQVWUDWHJLH�� ,Q� DWWUDNWLYHQ�
1LVFKHQPlUNWHQ� LVW� GDV� =LHO� GHV� 8QWHUQHKPHQV�� GLH� 0DUNWSRVLWLRQ� GXUFK� 7HFKQRORJLH�� XQG�
,QQRYDWLRQVYRUVSUXQJ�VRZLH�HLQH�HQJH�.XQGHQELQGXQJ�DXV]XEDXHQ��'DEHL�JLOW�HV��GLH�JHVWHFNWHQ�=LHOH�
]XU�9HUEHVVHUXQJ�GHU�/HLVWXQJVNUDIW�GHV�8QWHUQHKPHQV�NRQVHTXHQW�XP]XVHW]HQ��
�
'DEHL�ZHUGHQ�QHXH�YHUEHVVHUWH�3URGXNWH�LQ�PHKUHUHQ�EHNDQQWHQ�XQG�LQWHUHVVDQWHQ�0DUNWVHJPHQWHQ�
KHOIHQ�� YRUKDQGHQH� 0DUNWSRWHQWLDOH� PLW� EHVVHUHQ� 0DUJHQ� ]X� HUVFKOLH�HQ� E]Z�� HLQ� JU|�HUHV�
%HGDUIVVSHNWUXP� DXV]XVFK|SIHQ��'DPLW� YHUEHVVHUW� VLFK� GLH� 6WHOOXQJ� GHV�8QWHUQHKPHQV� EHL� GLHVHQ�
.XQGHQ�XQG�3RWHQWLDOHQ��ZDV�GDU�EHU�KLQDXV�DXFK�GHQ�$EVDW]�EHUHLWV�EHNDQQWHU�3URGXNWH�DQNXUEHOW��
�
�
������ 5LVLNREHULFKW�
�
5LVLNRPDQDJHPHQW��
�
'LH�9)*�LVW�DOV�/LHIHUDQW�YRQ�3URGXNWHQ��.RPSRQHQWHQ�XQG�6\VWHPHQ�RGHU�6\VWHPO|VXQJHQ�DXI�%DVLV�
WHFKQLVFKHU�7H[WLOLHQ�LQ�XQWHUVFKLHGOLFKVWHQ�0lUNWHQ�XQG�%UDQFKHQ�DNWLY�XQG�GDEHL�HLQHU�9LHO]DKO�YRQ�
5LVLNHQ�DXVJHVHW]W��5LVLNHQ�VLQG�XQWUHQQEDU�PLW�XQWHUQHKPHULVFKHP�+DQGHOQ�YHUEXQGHQ��*OHLFK]HLWLJ�
ELHWHQ� GLH� PXOWLIXQNWLRQDOHQ� (LJHQVFKDIWHQ� XQG� YLHOIlOWLJHQ� (LQVDW]JHELHWH� GHU� 9)*�3URGXNWH� XQG�
6\VWHPH�XPIDQJUHLFKH�&KDQFHQ��
�
=LHO� GHV�5LVLNRPDQDJHPHQWV� LVW� GHU� YHUDQWZRUWXQJVYROOH�8PJDQJ�PLW� GHQ�5LVLNHQ�EHL� JOHLFK]HLWLJHU�
1XW]XQJ�GHU�VLFK�ELHWHQGHQ�&KDQFHQ��(LQ�3HUVRQHQNUHLV�DXV�0DQDJHPHQW�XQG�)DFKNUlIWHQ�ELOGHW�GHQ�
5LVLNRPDQDJHPHQWNUHLV�GHU�9)*��0LW�+LOIH�HLQHV�6\VWHPV�]XU�5LVLNRIU�KHUNHQQXQJ���HUIDVVXQJ�XQG��
EHZHUWXQJ� ZLUG� GLH� 5LVLNRVWUXNWXU� LQ� UHJHOPl�LJHQ� $EVWlQGHQ� DNWXDOLVLHUW� XQG� EHZHUWHW�� 'DV�
5LVLNRPDQDJHPHQW� XPIDVVW� DOOH� 8QWHUQHKPHQVEHUHLFKH� XQG� LVW� 7HLO� GHV� VWUDWHJLVFKHQ�
3ODQXQJVSUR]HVVHV��
�
,Q�UHJHOPl�LJHQ�=HLWDEVWlQGHQ�ILQGHQ�5LVLNRPDQDJHPHQWVLW]XQJHQ�VWDWW��LQ�GHQHQ�ZHVHQWOLFKH�5LVLNHQ�
DQDO\VLHUW�XQG�P|JOLFKH�0D�QDKPHQ�HLQJHOHLWHW�ZHUGHQ��
�
'HP�5LVLNRPDQDJHPHQW� LQ� %H]XJ�DXI�GLH�5HFKQXQJVOHJXQJVV\VWHPH�ZLUG� LQVEHVRQGHUH�GXUFK� GHQ�
SXQNWXHOOHQ� (LQVDW]� YRQ� %LODQ]LHUXQJV�� XQG� %HZHUWXQJVDQZHLVXQJHQ�� GHP� (LQVDW]� YRQ� &KHFNOLVWHQ�
VRZLH�GHU�%HDFKWXQJ�GHV�9LHU�$XJHQ�3ULQ]LSV�5HFKQXQJ�JHWUDJHQ���
�
5LVLNHQ�
�
'LH�*HVHOOVFKDIW�XQWHUOLHJW�LQ�LKUHP�*HVFKlIW�HLQHU�9LHO]DKO�YRQ�5LVLNHQ��GHUHQ�(LQWUHWHQ�GLH�(UWUDJV���
)LQDQ]��XQG�9HUP|JHQVODJH�QHJDWLY�EHHLQIOXVVHQ�N|QQHQ��,QIROJHGHVVHQ�LVW�HV�P|JOLFK��GDVV�GLH�9)*�
LKUH� I�U� GLH� =XNXQIW� GHILQLHUWHQ�8QWHUQHKPHQV]LHOH� YHUIHKOW�� 1DFKIROJHQG� ZHUGHQ� HLQLJH� GHU� I�U� GDV�
8QWHUQHKPHQ�ZHVHQWOLFKHQ�5LVLNHQ�LQ�DEQHKPHQGHU�5HLKHQIROJH�JHPl��5LVLNRJUDG�GDUJHVWHOOW���
�
'XUFK�GHQ�DQGDXHUQGHQ�8NUDLQH�.RQIOLNW��KRKH�,QIODWLRQ�XQG�9HUVRUJXQJVHQJSlVVH�EHVWHKW�ZHLWHUKLQ�
GDV� 5LVLNR� I�U� HLQH� DQKDOWHQGH� .RQVXPIODXWH�� 8PVDW]�� XQG� )RUGHUXQJVDXVIlOOH�� YHUOlQJHUWH�
)RUGHUXQJVODXI]HLWHQ��5HGX]LHUXQJ�YRQ�)DFWRULQJ�.UHGLWOLPLWV��/LHIHUHQJSlVVHQ�XQG�(QHUJLHVLFKHUKHLW����
6RIHUQ�HWZDLJH�8PVDW]DXVIlOOH�QLFKW��GXUFK�HQWVSUHFKHQGH�RUJDQLVDWRULVFKH�$QSDVVXQJHQ�NRPSHQVLHUW�
ZHUGHQ�N|QQHQ��KlWWH�GLHV�DXFK�HLQHQ�(LQIOXVV�DXI�GDV�-DKUHVHUJHEQLV�E]Z��(%,7�(%,7'$��'LH�5LVLNHQ�
LQ�%H]XJ� DXI�GLH� /LTXLGLWlWVODJH�VFKlW]HQ�ZLU� DOV� JHULQJ�HLQ�� GD�GLH�*HVHOOVFKDIW� �EHU�DXVUHLFKHQGH�
.UHGLWOLQLHQ� YHUI�JW�� 'XUFK� HLQ� NRQVHTXHQWHV� )RUGHUXQJVPDQDJHPHQW� YHUEXQGHQ� PLW� HLQHU� HQJHQ�
$EVWLPPXQJ� PLW� GHQ� .XQGHQ� XQG� HLQHU� GLYHUVLIL]LHUWHQ� /LHIHUDQWHQEDVLV� VHKHQ� ZLU� GHQ� $XVIDOO� YRQ�
.XQGHQ�XQG�/LHIHUDQWHQ�XQG�GHUHQ�)ROJHQ�I�U�GLH�*HVHOOVFKDIW�DOV�PRGHUDW�DQ��'DU�EHU�KLQDXV�ZXUGHQ�
PLW�/LHIHUDQWHQ�WHLOZHLVH�.RQWUDNWH�]XU�5LVLNRPLQLPLHUXQJ�DEJHVFKORVVHQ��$XI�6HLWH�GHU�8PVDW]HUO|VH�
HUJHEHQ� VLFK� I�U� XQV� NHLQH� GLUHNWHQ� (LQIO�VVH� DXV� GHP� 8NUDLQH�.ULHJ�� :LU� VFKlW]HQ� GLH�
(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�PRGHUDW�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�PLWWHO�HLQ��
�
$OV� HLQ� 5LVLNR� VFKlW]HQ� ZLU� HLQH� VHLW� -DKUHQ� YRUKDQGHQH� SDUWLHOOH� 8QDXVJHZRJHQKHLW� LQ� GHU�
.XQGHQVWUXNWXU�HLQ��GLH�VLFK�LQ�GHU�$EKlQJLJNHLW�YRQ�HLQLJHQ�*UR�NXQGHQ�ZLGHUVSLHJHOW��$QGHUHUVHLWV�
ELHWHQ� GLHVH� *UR�NXQGHQ� DXFK� ZHLWHUHV�� DWWUDNWLYHV� :DFKVWXPVSRWHQ]LDO�� (LQH� LQWHQVLYH� XQG�
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YHUWUDXHQVYROOH�=XVDPPHQDUEHLW�PLW�XQVHUHQ�.XQGHQ�VHKHQ�ZLU�GDKHU�DOV�(UIROJVJDUDQW�I�U�GLH�N�QIWLJH�
8QWHUQHKPHQVHQWZLFNOXQJ��'DEHL�LVW�ZLFKWLJ��GLH�.XQGHQEHG�UIQLVVH�]X�HUNHQQHQ�XQG�]X�HUI�OOHQ��XP�
GDV�5LVLNR�YRQ�.XQGHQYHUOXVWHQ�]X�UHGX]LHUHQ��(UJlQ]HQG�VROO�GXUFK�GHQ�$XVEDX�GHU�.RPSHWHQ]HQ�LQ�
NRPSOH[HQ�/|VXQJHQ� DXI� GHU� %DVLV�:ROO�� XQG�1DGHOILO]� XQG�GHU� .RPELQDWLRQ� GLHVHU�:HUNVWRIIH�PLW�
DQGHUHQ� :HUNVWRIIHQ� GDV� 5LVLNR� GHU� 6XEVWLWXWLRQ� UHGX]LHUW� ZHUGHQ�� :LU� VFKlW]HQ� GLH�
(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�PRGHUDW�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�PLWWHO�HLQ��
�
'HP�5LVLNR�GHV�$XVIDOOV�YRQ�3URGXNWLRQVNDSD]LWlWHQ�WUDJHQ�ZLU�GXUFK�HLQ�XPIDVVHQGHV�:DUWXQJV��XQG�
,QVWDQGKDOWXQJVNRQ]HSW�VRZLH�PLW�(UVDW]��E]Z��(UZHLWHUXQJVLQYHVWLWLRQHQ�5HFKQXQJ��:LU�VFKlW]HQ�GLH�
(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�JHULQJ�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�PLWWHO�HLQ��
�
'HP� WHLOZHLVH� EHVWHKHQGHQ� )DFKNUlIWHPDQJHO� XQG� GHQ� GDPLW� HLQKHUJHKHQGHQ� 5LVLNHQ� JHULQJHUHU�
,QQRYDWLRQVNUDIW� E]Z�� .QRZ�+RZ�9HUOXVW� ZLUNHQ� ZLU� PLW� YHUVFKLHGHQHQ� 0D�QDKPHQ� HQWJHJHQ�� 9RU�
GLHVHP�+LQWHUJUXQG�ZLUG�ZHLWHUKLQ�LQ�GLH�HLJHQH�$XVELOGXQJ�LQYHVWLHUW��=XVlW]OLFK�LQWHQVLYLHUHQ�ZLU�GLH�
:HLWHUELOGXQJVPD�QDKPHQ�I�U�XQVHUH�0LWDUEHLWHU�XQG�I|UGHUQ�HUJHEQLVRULHQWLHUWHV�)�KUXQJVYHUKDOWHQ��
:LU�VFKlW]HQ�GLH�(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�JHULQJ�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�JHULQJ�HLQ��
�
'HP�5LVLNR�YRQ�=DKOXQJVDXVIlOOHQ�ZLUG�GXUFK�HLQ�VWUDIIHV�)RUGHUXQJVPDQDJHPHQW�HQWJHJHQJHVWHXHUW��
,P� %HGDUIVIDOO� ZHUGHQ� DQJHPHVVHQH� :HUWEHULFKWLJXQJHQ� JHELOGHW�� 'DU�EHU� KLQDXV� VHW]W� GLH�
*HVHOOVFKDIW�VHLW������)DFWRULQJ�HLQ�XQG��EHUWUlJW�VR�GDV�)RUGHUXQJVDXVIDOOULVLNR�LQ�ZHLWHQ�7HLOHQ�DXI�
HLQH�)DFWRULQJJHVHOOVFKDIW��'HV�:HLWHUHQ�H[LVWLHUW�HLQH�/LTXLGLWlWVSODQXQJ��GLH�NRQWLQXLHUOLFK�DNWXDOLVLHUW�
ZLUG��$XV�0DQDJHPHQWVLFKW�DXVUHLFKHQGH�.UHGLWOLQLHQ�WUDJHQ�]X�HLQHU�%HJUHQ]XQJ�GHV�/LTXLGLWlWVULVLNRV�
EHL��=LQVlQGHUXQJVULVLNHQ�EHVWHKHQ�I�U�NXU]IULVWLJH�YDULDEHO�YHU]LQVOLFKH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU�
.UHGLWLQVWLWXWHQ������0LR��(XUR���
�
'LH�*HVHOOVFKDIW�KDW� LQ������������������XQG������ GLH�0LWKDIWXQJ� I�U�9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU�
.UHGLWLQVWLWXWHQ�HLQHV�YHUEXQGHQHQ�8QWHUQHKPHQV��EHUQRPPHQ��GLH�]XP�%LODQ]VWLFKWDJ�����0LR��(XUR�
�L�9������0LR�� (XUR�� EHWUDJHQ�� )�U� GLHVH�9HUELQGOLFKNHLWHQ� KDW� GLH�*HVHOOVFKDIW� JHPHLQVDP�PLW� GHP�
YHUEXQGHQHQ� 8QWHUQHKPHQ� *HVDPWJUXQGVFKXOGHQ� LQ� +|KH� YRQ� ���� 0LR�� (XUR� �L�9������ 0LR�� (XUR��
EHVWHOOW��'LH�:DKUVFKHLQOLFKNHLW�HLQHU�,QDQVSUXFKQDKPH�DXV�GHU��EHUQRPPHQHQ�+DIWXQJ�VFKlW]HQ�ZLU�
DXI� *UXQG� GHU� JHJHQZlUWLJHQ� %RQLWlW� XQG� GHV� ELVKHULJHQ� =DKOXQJVYHUKDOWHQV� GHU� %HJ�QVWLJWHQ� DOV�
JHULQJ�HLQ��(UNHQQEDUH�$QKDOWVSXQNWH��GLH�HLQH�DQGHUH�%HXUWHLOXQJ�HUIRUGHUOLFK�PDFKHQ�Z�UGHQ��OLHJHQ�
XQV�QLFKW�YRU��:LU�VFKlW]HQ�GLH�(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�PRGHUDW�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�
JHULQJ�HLQ��
�
'XUFK� EHVWHKHQGH� 6FKDGHQV�� XQG� +DIWSIOLFKWULVLNRYHUVLFKHUXQJHQ� VLQG� ILQDQ]LHOOH� 6FKlGHQ� DXI� HLQ�
0LQLPXP� UHGX]LHUW�� (UNHQQEDUHQ� 5LVLNHQ� ZXUGH� GDU�EHU� KLQDXV� GXUFK� HQWVSUHFKHQGH� :HUWEH�
ULFKWLJXQJHQ�XQG�5�FNVWHOOXQJHQ�5HFKQXQJ�JHWUDJHQ��:LU�VFKlW]HQ�GLH�(LQWULWWVZDKUVFKHLQOLFKNHLW�DOV�
JHULQJ�XQG�GLH�HYWO��6FKDGHQVK|KH�DOV�JHULQJ�HLQ��
�
�
$XV�KHXWLJHU�6LFKW�VLQG�NHLQH�5LVLNHQ�HUNHQQEDU��GLH�GHQ�)RUWEHVWDQG�GHV�8QWHUQHKPHQV�JHIlKUGHQ�
N|QQHQ��'LH�*HVDPWULVLNRODJH�KDW� VLFK�GXUFK� GHQ�8NUDLQH�.ULHJ�XQG�GLH�$XVZLUNXQJHQ�GHU� ,QIODWLRQ�
�(QHUJLH��XQG�5RKVWRIISUHLVH��LP�9HUJOHLFK�]XP�9RUMDKU�QLFKW�QHJDWLY�YHUlQGHUW��'LH�ODQJIULVWLJ�SRVLWLYHQ�
$XVVLFKWHQ� I�U� GLH� 9)*� EOHLEHQ� ZHLWHUKLQ� LQWDNW�� 'LHV� 5LVLNRODJH� VWHOOW� VLFK� DOV� EHKHUUVFKEDU� GDU��
7URW]GHP�JLOW�HV�EHL�HLQHP�VLFK�GHXWOLFK�YHUlQGHUWHQ�0DUNWXPIHOG�GLH�5LVLNRODJH�VWlQGLJ�]X�SU�IHQ�XQG�
JHJHEHQHQIDOOV�DQ]XSDVVHQ��
�
�
6RQVWLJH�$QJDEHQ�
�
(QWZLFNOXQJ�GHU�9)*�$NWLH�
�
'LH�9)*�$NWLH�QRWLHUWH�DP�-DKUHVHQGH������DQ�GHU�6WXWWJDUWHU�:HUWSDSLHUE|UVH�EHL� �������(XUR� MH�
6W�FN��L�9���������(XUR���'LH�.XUVVWHOOXQJ�HUIROJWH�EHL�lX�HUVW�JHULQJHP�+DQGHOVYROXPHQ���
�
�
�
�
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%HULFKWHUVWDWWXQJ�]X�������D��$EV����+*%�
�
'DV� JH]HLFKQHWH� .DSLWDO� GHU� *HVHOOVFKDIW� EHWUlJW� ������������� (XUR� XQG� LVW� YROO� HLQJH]DKOW�� (V� LVW�
HLQJHWHLOW�LQ��������DXI�GHQ�,QKDEHU�ODXWHQGH�QHQQZHUWORVH�6W�FNDNWLHQ��'DYRQ�EHILQGHQ�VLFK�FD��������
LP�6WUHXEHVLW]��)�U�GLH�ZHLWHUH�=XVDPPHQVHW]XQJ�GHU�%HWHLOLJXQJ�DP�.DSLWDO�GHU�*HVHOOVFKDIW�ZLUG�DXI�
GLH�$XVI�KUXQJHQ�]XP�(LJHQNDSLWDO�LP�$QKDQJ�YHUZLHVHQ��
�
'HU�$QVSUXFK�GHU�$NWLRQlUH�DXI�9HUEULHIXQJ� LKUHU� MHZHLOLJHQ�$QWHLOH� LVW� DXVJHVFKORVVHQ��'LH�*HVHOO�
VFKDIW�LVW�EHUHFKWLJW��$NWLHQXUNXQGHQ��EHU�PHKUHUH�$NWLHQ�DXV]XVWHOOHQ��6DPPHOXUNXQGHQ���)RUP�XQG�
,QKDOW� YRQ� $NWLHQXUNXQGHQ� XQG� HWZDLJHQ� *HZLQQDQWHLOV�� XQG� (UQHXHUXQJVVFKHLQHQ� ZHUGHQ� YRP�
9RUVWDQG�PLW�=XVWLPPXQJ�GHV�$XIVLFKWVUDWV�IHVWJHVHW]W��
�
-HGH�6W�FNDNWLH�JHZlKUW�HLQH�6WLPPH���
�
0LW� %HVFKOXVV� GHV� 2EHUODQGHVJHULFKWV� 6WXWWJDUW� YRP� ��� 2NWREHU� ����� ZLUG� GHQ� DX�HQVWHKHQGHQ�
$NWLRQlUHQ�]XP�$XVJOHLFK�GHV�EHVWHKHQGHQ�%HKHUUVFKXQJV��XQG�(UJHEQLVDEI�KUXQJVYHUWUDJHV�PLW�GHU�
:LUWK� )XOGD� *PE+�� )XOGD�� HLQH� MlKUOLFKH� $XVJOHLFK]DKOXQJ� JHPl�� ������ $NW*�� YRQ� (85�������
�'0��������EUXWWR�MH�$NWLH�LP�1HQQEHWUDJ�YRQ�'0��������DE]�JOLFK�GHU�.|USHUVFKDIWVWHXHUEHODVWXQJ�LQ�
+|KH�GHV�MHZHLOV�JHOWHQGHQ�JHVHW]OLFKHQ�7DULIV�JHZlKUW��0LW�JOHLFKHP�%HVFKOXVV�ZXUGH�HLQ�$EILQGXQJV�
EHWUDJ�JHPl��������$EV����$NW*��DXV�GHP�JHVFKORVVHQHQ�%HKHUUVFKXQJV��XQG�*HZLQQDEI�KUXQJV�
YHUWUDJ�LQ�+|KH�YRQ�(85���������'0���������IHVWJHVHW]W��
�
'HU�9RUVWDQG�EHVWHKW�JHPl������GHU�6DW]XQJ�DXV�HLQHU�RGHU�PHKUHUHQ�3HUVRQHQ��'HU�$XIVLFKWVUDW�
EHVWHOOW� GLH� 9RUVWDQGVPLWJOLHGHU� XQG� EHVWLPPW� LKUH� =DKO�� (U� NDQQ� DXFK� VWHOOYHUWUHWHQGH� 9RUVWDQGV�
PLWJOLHGHU�EHVWHOOHQ��'HV�:HLWHUHQ�JHOWHQ�GLH�DNWLHQUHFKWOLFKHQ�%HVWLPPXQJHQ��EHU�GLH�%HVWHOOXQJ�XQG�
$EEHUXIXQJ� YRQ� 0LWJOLHGHUQ� GHV� 9RUVWDQGV�� 'LH� %HVWHOOXQJ� GHU� 9RUVWDQGVPLWJOLHGHU� HUIROJW� DXI�
K|FKVWHQV� I�QI� -DKUH��(LQH�ZLHGHUKROWH�%HVWHOOXQJ� RGHU�HLQH�9HUOlQJHUXQJ�GHU�$PWV]HLW�� MHZHLOV� I�U�
K|FKVWHQV�I�QI�-DKUH��LVW�]XOlVVLJ��'HU]HLW�LVW�+HUU�-�UJHQ�+DJJHQP�OOHU�HLQ]LJHV�9RUVWDQGVPLWJOLHG��(U�
LVW�DOOHLQYHUWUHWXQJVEHUHFKWLJW��
�
'LH�bQGHUXQJ�GHU�6DW]XQJ�ZLUG�YRQ�GHU�+DXSWYHUVDPPOXQJ�EHVFKORVVHQ��'HU�%HVFKOXVV�GHU�+DXSW�
YHUVDPPOXQJ� EHGDUI� HLQHU� 0HKUKHLW�� GLH� PLQGHVWHQV� GUHL� 9LHUWHO� GHV� EHL� GHU� %HVFKOXVVIDVVXQJ�
YHUWUHWHQHQ�*UXQGNDSLWDOV�XPIDVVW��GLH��������II��$NW*�VLQG�DQZHQGEDU��1DFK������GHU�6DW]XQJ�LVW�GHU�
$XIVLFKWVUDW�]XU�6DW]XQJVlQGHUXQJ�HUPlFKWLJW��ZHOFKH�OHGLJOLFK�GLH�)DVVXQJ�EHWUHIIHQ��
�
$QGHUH� %HVFKUlQNXQJHQ�� 6RQGHUUHFKWH� YRQ� $NWLRQlUHQ�� %HIXJQLVVH� GHV� 9RUVWDQGV� XQG� 9HUHLQ�
EDUXQJHQ� LP�6LQQH� GHV� �� ���� D�$EV�� ��+*%� EHVWHKHQ� QLFKW�� $Q�$UEHLWQHKPHU�ZXUGHQ� VHLWHQV� GHU�
*HVHOOVFKDIW�NHLQH�$NWLHQ�DXVJHJHEHQ��
�
�
�
�

������(UNOlUXQJ�]XU�8QWHUQHKPHQVI�KUXQJ�QDFK�������I�+*%
�
� 
�QLFKW�7HLO�GHV�JHSU�IWHQ�/DJHEHULFKWV�
�
'LH�(UNOlUXQJ�LQ�)RUP�HLQHU�(QWVSUHFKHQVHUNOlUXQJ�]X�GHQ�(PSIHKOXQJHQ�GHU�5HJLHUXQJVNRPPLVVLRQ�
'HXWVFKHU�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH�.RGH[�JHPl��������$NW*�LVW�DXI�GHU�,QWHUQHWVHLWH�GHU�*HVHOOVFKDIW�
XQWHU� GHP� /LQN� KWWSV���ZZZ�YIJ�GH�LQYHVWRU�UHODWLRQV�HQWVSUHFKHQVHUNODHUXQJ�� YHU|IIHQWOLFKW� XQG�
GDXHUKDIW�]XJlQJOLFK�JHPDFKW�ZRUGHQ��
�
'HU�9HUJ�WXQJVEHULFKW��EHU�GDV�OHW]WH�*HVFKlIWVMDKU�XQG�GHU�9HUPHUN�GHV�$EVFKOXVVSU�IHUV�JHPl����
����GHV�$NWLHQJHVHW]HV��GDV�JHOWHQGH�9HUJ�WXQJVV\VWHP�JHPl������D�$EVDW]���XQG���6DW]���GHV�
$NWLHQJHVHW]HV�XQG�GHU�OHW]WH�9HUJ�WXQJVEHVFKOXVV�JHPl��������$EVDW]���GHV�$NWLHQJHVHW]HV�VLQG�
DXI� GHU� ,QWHUQHWVHLWH� GHU� *HVHOOVFKDIW� XQWHU� GHP� /LQN� KWWSV���ZZZ�YIJ�GH�LQYHVWRU�
UHODWLRQV�YHUJXHWXQJVEHULFKW��YHU|IIHQWOLFKW�XQG�GDXHUKDIW�]XJlQJOLFK�JHPDFKW�ZRUGHQ��
�
hEHU�GLH�JHVHW]OLFKHQ�$QIRUGHUXQJHQ�KLQDXVJHKHQGH�8QWHUQHKPHQVI�KUXQJVSUDNWLNHQ�ZXUGHQ�YRQ�GHU�
9)*�LP�*HVFKlIWVMDKU������QLFKW�DQJHZHQGHW��
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�
'LH�9)*�XQWHUOLHJW�GHQ�9RUVFKULIWHQ�GHV�GHXWVFKHQ�$NWLHQUHFKWV�XQG�GHQ�.DSLWDOPDUNWUHJHOXQJHQ�VRZLH�
GHQ�%HVWLPPXQJHQ�GHU�6DW]XQJ��9RUVWDQG� XQG�$XIVLFKWVUDW�KDEHQ�DXI� VLH�DXIJHWHLOWH� /HLWXQJV�� XQG�
hEHUZDFKXQJVIXQNWLRQHQ��6LH�DUEHLWHQ� LP�8QWHUQHKPHQVLQWHUHVVH�HQJ�]XVDPPHQ�PLW�GHP�=LHO��GHQ�
%HVWDQG�GHV�8QWHUQHKPHQV�]X�VLFKHUQ�XQG�I�U�HLQH�QDFKKDOWLJH�:HUWVFK|SIXQJ�]X�VRUJHQ��6LH�VLQG�GHQ�
,QWHUHVVHQ�GHU�$NWLRQlUH�XQG�GHP�:RKOH�GHV�8QWHUQHKPHQV�YHUSIOLFKWHW��
�
'HU�9RUVWDQG�GHU�9)*�OHLWHW�GDV�8QWHUQHKPHQ�LQ�HLJHQHU�9HUDQWZRUWXQJ�XQG�I�KUW�GHVVHQ�*HVFKlIWH��
6HLQ�+DQGHOQ�XQG�VHLQH�(QWVFKHLGXQJHQ�ULFKWHW�HU�DP�8QWHUQHKPHQVLQWHUHVVH�DXV��LQVEHVRQGHUH�XQWHU�
%HU�FNVLFKWLJXQJ�GHU�%HODQJH�GHU�$NWLRQlUH��GHU�$UEHLWQHKPHU�XQG�GHU�.XQGHQ�PLW� GHP�=LHO�QDFK�
KDOWLJHU�:HUWVFK|SIXQJ��
�
'HU� $XIVLFKWVUDW� EHVWHKW� DXV� GUHL� 0LWJOLHGHUQ�� (QWVSUHFKHQG� GHQ� (PSIHKOXQJHQ� GHV� 'HXWVFKHQ�
*RYHUQDQFH�.RGH[�ZXUGHQ�GLH�EHLGHQ�9HUWUHWHU�GHU�$QWHLOVHLJQHU�EHL�GHU�OHW]WHQ�:DKO�]XP�$XIVLFKWVUDW�
DP� ���� -XOL� ����� HLQ]HOQ� JHZlKOW�� 'LH� ODXIHQGH� $PWV]HLW� GHV� $XIVLFKWVUDWV� HQGHW� PLW� $EODXI� GHU�
RUGHQWOLFKHQ�+DXSWYHUVDPPOXQJ�������
�
'HU�$XIVLFKWVUDW�EHVWHOOW� GHQ�9RUVWDQG��EHUlW� LKQ� EHL�GHU�/HLWXQJ� GHV�8QWHUQHKPHQV�XQG��EHUZDFKW�
GHVVHQ�*HVFKlIWVI�KUXQJ��'HU�$XIVLFKWVUDWVYRUVLW]HQGH�NRRUGLQLHUW�GLH�$UEHLW�GHV�*UHPLXPV�XQG�OHLWHW�
GLH�6LW]XQJHQ��(U�VWHKW�LQ�HQJHP�,QIRUPDWLRQV��XQG�*HGDQNHQDXVWDXVFK�PLW�GHP�9RUVWDQG��
�
(V�EHVWHKW�HLQ�]ZHLN|SILJHU�3HUVRQDODXVVFKXVV�GHV�$XIVLFKWVUDWV��'LHVHU�XQWHUEUHLWHW�GHP�$XIVLFKWVUDW�
9RUVFKOlJH�I�U�GLH�%HVWHOOXQJ�XQG�$EEHUXIXQJ�YRQ�9RUVWDQGVPLWJOLHGHUQ�VRZLH��EHU�$XVJHVWDOWXQJ�GHU�
$QVWHOOXQJVYHUWUlJH�XQG�9HUJ�WXQJ�GHU�0LWJOLHGHU�GHV�9RUVWDQGV��
�
+LQVLFKWOLFK�GHP�LQ������YHUDEVFKLHGHWHQ�*HVHW]�Ä=ZHLWH�)�KUXQJVSRVLWLRQHQJHVHW]³��)�3R*�,,��KDW�
GHU�$XIVLFKWVUDW�LQ�VHLQHU�6LW]XQJ�DP����$SULO������GHQ�%HVFKOXVV�JHIDVVW��DXIJUXQG�GHU�VSH]LILVFKHQ�
5DKPHQEHGLQJXQJHQ�GLH�=LHOJU|�H�I�U�$XIVLFKWVUDW�XQG�9RUVWDQG�DXI�QXOO� IHVW]XOHJHQ��'LH�=LHOJU|�H�
ZXUGH�ELVODQJ�HLQJHKDOWHQ���
�
%HL� GHU�)HVWVHW]XQJ� GHU�=LHOJU|�H� I�U� )UDXHQ� LP�9RUVWDQG� OLH�� VLFK� GHU� $XIVLFKWVUDW� YRQ� IROJHQGHQ�
(UZlJXQJHQ�OHLWHQ��'HU�$XIVLFKWVUDW�EHVWHKW�DXV�GUHL�3HUVRQHQ��YRQ�GHQHQ�]ZHL�YRQ�GHQ�$QWHLOVHLJQHUQ�
JHZlKOW�ZHUGHQ�XQG�HLQHV�QDFK�GHP�'ULWWHO%*�YRP�%HWULHEVUDW�HQWVHQGHW�ZLUG��(LQH�9HUJU|�HUXQJ�GHV�
*UHPLXPV�HUVFKHLQW�DQJHVLFKWV�GHU�DQIDOOHQGHQ�.RQWUROODXIJDEHQ�QLFKW�DQJHPHVVHQ��
�
hEHU������GHU�$NWLHQ�GHU�*HVHOOVFKDIW�ZHUGHQ�QLFKW�IUHL�JHKDQGHOW��VRQGHUQ�YRQ�GHP�.RQ]HUQ�JHKDOWHQ��
PLW� GHP� HLQ� %HKHUUVFKXQJV�� XQG� *HZLQQDEI�KUXQJVYHUWUDJ� EHVWHKW�� 'LHVHU� .RQ]HUQ� ZLUG� YRQ� GHQ�
EHLGHQ� PlQQOLFKHQ� $XIVLFKWVUDWVPLWJOLHGHUQ� GHU� $QWHLOVHLJQHUVHLWH� JHOHLWHW�� GLH� GDKHU� LP� HLJHQHQ�
,QWHUHVVH�EHVRQGHUV�JU�QGOLFK�LKUH�$XIJDEHQ�ZDKUQHKPHQ��(LQH�=LHOYRUJDEH�YRQ�PHKU�DOV�QXOO�3UR]HQW�
Z�UGH�GLH�$QWHLOVHLJQHU�]ZLQJHQ��DXV�GHU�.RQWUROOH�GHU�ÄHLJHQHQ³�7RFKWHUJHVHOOVFKDIW�DXV]XVFKHLGHQ��
'LHV�LVW�GHQ�$QWHLOVHLJQHUQ��GHQHQ�PLWWHOEDU�DXFK�GDV�ZLUWVFKDIWOLFKH�(LJHQWXP�DQ�GHQ�KHUUVFKHQGHQ�
8QWHUQHKPHQ�]XVWHKW��QLFKW�]X]XPXWHQ��
�
$XI�GLH�%HVHW]XQJ�GHV�3RVWHQV�GHU�$UEHLWQHKPHUVHLWH�KDEHQ�ZHGHU�GLH�(LJQHU��QRFK�GDV�JHZlKOWH�
0LWJOLHG�VHOEVW�(LQIOXVV��VRGDVV�GLHVHU�'ULWWH�6LW]�EHL�GHU�%HVWLPPXQJ�GHU�=LHOJU|�H�DX�HQYRUJHODVVHQ�
ZXUGH�� 'LHV� GDUI� QLFKW� DOV� (QWVFKHLGXQJ� JHJHQ� HLQ� ZHLEOLFKHV� 0LWJOLHG� GHU� $UEHLWQHKPHUVHLWH�
YHUVWDQGHQ�ZHUGHQ��
�
%HL� GHU�)HVWVHW]XQJ� GHU�=LHOJU|�H� I�U� )UDXHQ� LP�9RUVWDQG� OLH�� VLFK� GHU� $XIVLFKWVUDW� YRQ� IROJHQGHQ�
(UZlJXQJHQ� OHLWHQ�� 'HU� 9RUVWDQG� GHU� *HVHOOVFKDIW� EHVWHKW� DXV� OHGLJOLFK� HLQHU� 3HUVRQ�� ZDV�
VDW]XQJVPl�LJ� ]XOlVVLJ� LVW� XQG� DQJHVLFKWV� GHU� *U|�H� GHU� *HVHOOVFKDIW� XQG� GHQ� DQIDOOHQGHQ�
/HLVWXQJVDXIJDEHQ�YRQ�GHP�$XIVLFKWVUDW�DXFK�DOV�KLQUHLFKHQG�HUDFKWHW�ZLUG��(LQH�9HUJU|�HUXQJ�GHV�
9RUVWDQGHV�Z�UGH�.RVWHQ�YRQ�FD����������¼�MlKUOLFK�I�U�GLH�*HVHOOVFKDIW�DXVO|VHQ��RKQH�GDVV�KLHUEHL�
HLQ�0HKUZHUW�HUNHQQEDU�ZlUH��
�
'LH� WDWVlFKOLFKH� )UDXHQTXRWH� LP� 9RUVWDQG� EHWUlJW� GDKHU� ]ZLQJHQG� QXOO� RGHU� HLQKXQGHUW� 3UR]HQW��
*HJHQZlUWLJ� LVW� HUVWHUHV� GHU� )DOO�� 'DV� HLQ]LJH� 9RUVWDQGVPLWJOLHG� JHQLH�W� GDV� 9HUWUDXHQ� GHV�
$XIVLFKWVUDWHV��ZDV�LQ�GHU�9HUWUDJVYHUOlQJHUXQJ�LP�-DKUH������PDQLIHVWLHUW�ZXUGH��'LH�)HVWVHW]XQJ�GHU�
HLQ]LJ�DQGHUHQ�GHQNEDUHQ�)UDXHQTXRWH��HLQKXQGHUW�3UR]HQW��KlWWH�GDKHU��QlKPH�PDQ�GLH�=LHOYRUJDEH�
HUQVW��]ZLQJHQG�GLH�1HXEHVHW]XQJ�GHV�9RUVWDQGVSRVWHQV�]XU�)ROJH��ZHOFKH�JHJHQZlUWLJ�QLFKW�NRQNUHW�
JHSODQW�LVW��
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'LH�)HVWOHJXQJ�DXI�GLH�=LHOJU|�H�YRQ�QXOO�3UR]HQW�LVW�GDKHU�QLFKW�DOV�(QWVFKHLGXQJ�JHJHQ�)UDXHQ�LP�
9RUVWDQG�]X�ZHUWHQ��VRQGHUQ�DOV�SUDJPDWLVFKH�(QWVFKHLGXQJ�I�U�HLQH�=LHOJU|�H��GLH�JHJHQZlUWLJ�DXFK�
HUUHLFKW�ZHUGHQ�NDQQ��
�
'HU�9RUVWDQG�KDW�JHPl��GHQ�JHVHW]OLFKHQ�9RUJDEHQ�LQ���������$NWLHQJHVHW]�HLQH�0LQGHVW]LHOJU|�H�I�U�
GHQ�)UDXHQDQWHLO�LQ�GHQ�)�KUXQJVHEHQHQ�XQWHUKDOE�GHV�9RUVWDQGHV�GHU�9)*�$*�IHVWJHOHJW��'LHVH�OLHJW�
EHL�������XQG�HLQHU�$Q]DKO�YRQ�PLQGHVWHQV�HLQHU�)UDX��
�

���)LQDQ]H[SHUWLVH�
�
1DFK�GHP�$NWLHQJHVHW]�PXVV�PLQGHVWHQV�HLQ�$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG��EHU�6DFKYHUVWDQG�DXI�GHP�*HELHW�
GHU�5HFKQXQJVOHJXQJ�XQG�PLQGHVWHQV�HLQ�ZHLWHUHV�$XIVLFKWVUDWVPLWJOLHG��EHU�6DFKYHUVWDQG�DXI�GHP�
*HELHW� GHU� $EVFKOXVVSU�IXQJ� YHUI�JHQ�� 'HP� &RUSRUDWH� *RYHUQDQFH� .RGH[� ]XIROJH� VROO� GHU�

�
�
'DQN�DQ�GLH�0LWDUEHLWHULQQHQ�XQG�0LWDUEHLWHU��

�
(LQ�EHVRQGHUHU�'DQN�JLOW�GHP�(QJDJHPHQW�XQG�GHU�)OH[LELOLWlW�XQVHUHU�0LWDUEHLWHULQQHQ�XQG�0LWDUEHLWHU��
GLH�HQWVFKHLGHQG�]XP�(UIROJ�LP�DEJHODXIHQHQ�*HVFKlIWVMDKU�EHLJHWUDJHQ�KDEHQ��
�
�
*LHQJHQ��%UHQ]�������$SULO������
�
�
�
'HU�9RUVWDQG�
�
-�UJHQ�+DJJHQP�OOHU�
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Vereinigte Filzfabriken AG, Hermaringen

Bilanz zum 31. Dezember 2022

A K T I V A

31.12.2022 31.12.2021
EUR EUR

A. ANLAGEVERMÖGEN
I. Immaterielle Vermögensgegenstände

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 764,00 3.310,00

764,00 3.310,00

II. Sachanlagen
1. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten

einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 1.237.398,62 1.239.974,62
2. Technische Anlagen und Maschinen 1.535.592,00 1.163.084,00
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 402.806,00 364.753,00
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 56.595,46 63.860,98

3.232.392,08 2.831.672,60

III. Finanzanlagen
Beteiligungen 1.500,00 1.500,00

1.500,00 1.500,00
3.234.656,08 2.836.482,60

B. UMLAUFVERMÖGEN
I. Vorräte

1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 1.543.879,86 1.206.272,13
2. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 780.262,07 711.602,32
3. Fertige Erzeugnisse und Waren 3.613.528,39 3.467.130,03

5.937.670,32 5.385.004,48

II. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 237.172,60 213.894,92
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 548.910,43 761.243,68
3. Sonstige Vermögensgegenstände 179.862,88 152.738,26

965.945,91 1.127.876,86

III. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 85.210,91 94.544,94
6.988.827,14 6.607.426,28

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 2.450,34 563,76
2.450,34 563,76

10.225.933,56 9.444.472,64

P A S S I V A

31.12.2022 31.12.2021
EUR EUR

A. EIGENKAPITAL
I. Gezeichnetes Kapital 1.638.000,00 1.638.000,00
II. Gewinnrücklagen

1. Gesetzliche Rücklage 178.952,16 178.952,16
2. Andere Gewinnrücklagen 292.126,86 292.126,86

471.079,02 471.079,02
2.109.079,02 2.109.079,02

B. RÜCKSTELLUNGEN
1. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 663.996,00 695.833,00
2. Sonstige Rückstellungen 730.413,06 667.025,70

1.394.409,06 1.362.858,70

C. VERBINDLICHKEITEN
1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 2.550.737,20 2.110.315,26
2. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 35.264,01 40.818,16
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.301.889,43 1.598.813,96
4. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 1.254.033,23 457.163,83
5. Sonstige Verbindlichkeiten 1.580.521,61 1.765.423,71

6.722.445,48 5.972.534,92

10.225.933,56 9.444.472,64
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Vereinigte Filzfabriken AG, Hermaringen

Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr 2022

2022 2021
EUR EUR

1. Umsatzerlöse 28.130.124,93 26.596.933,20
2. Erhöhung des Bestands an fertigen und

unfertigen Erzeugnissen 347.056,15 930.457,50
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 14.656,63 2.580,00
4. Sonstige betriebliche Erträge 110.552,00 107.323,99
5. Materialaufwand

a) Aufwendungen für Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und für bezogene
Waren -11.667.496,72 -11.836.638,77

b) Aufwendungen für bezogene
Leistungen -2.078.051,54 -2.092.150,10

-13.745.548,26 -13.928.788,87
6. Personalaufwand

a) Löhne und Gehälter -7.096.178,47 -6.976.962,38
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen

für Altersversorgung und für
Unterstützung -1.506.634,54 -1.454.187,66

-8.602.813,01 -8.431.150,04
7. Abschreibungen -411.562,21 -445.591,11
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.203.409,34 -4.883.276,29
9. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 30,00 173,88
10. Zinsen und ähnliche Aufwendungen -153.720,60 -99.268,58
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -128.941,54 -40.676,03
12. Ergebnis nach Steuern 356.424,75 -191.282,35
13. Sonstige Steuern -25.944,65 -23.746,83
14. Erträge aus Verlustübernahme 0,00 433.471,74
15. Aufgrund eines

Gewinnabführungsvertrages abgeführter
Gewinn -112.037,54 0,00

16. Aufwendungen für Ausgleichszahlungen
gemäß § 304 AktG -218.442,56 -218.442,56

17. Jahresüberschuss/-fehlbetrag 0,00 0,00

Seite 12



.DSLWDOIOXVVUHFKQXQJ
I�U�GDV�*HVFKlIWVMDKU�����

GHU�9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�$NWLHQJHVHOOVFKDIW
+HUPDULQJHQ

�

���� ���� 9HUlQGHUXQJ
7(85 7(85

�� -DKUHVHUJHEQLV��HLQVFKOLH�OLFK�*HZLQQDEI�KUXQJ��9HUOXVW�EHUQDKPH��
*DUDQWLHGLYLGHQGHQ�� ��� ���� ���

�� $EVFKUHLEXQJHQ�DXI�*HJHQVWlQGH
GHV�$QODJHYHUP|JHQV ��� ��� ���

�� =X��$EQDKPH�GHU�5�FNVWHOOXQJHQ �� �� ��

�� VRQVWLJH�]DKOXQJVXQZLUNVDPH�$XIZHQGXQJHQ�XQG�(UWUlJH� �� ��� ��

�� *HZLQQ�DXV�GHP�$EJDQJ�
YRQ�*HJHQVWlQGHQ�GHV�$QODJHYHUP|JHQV �� ��� ��

�� =XQDKPH�$EQDKPH�GHU�9RUUlWH��GHU�)RUGHUXQJHQ�DXV
/LHIHUXQJHQ�XQG�/HLVWXQJHQ�VRZLH�DQGHUHU�$NWLYD��GLH�QLFKW�GHU
,QYHVWLWLRQV��RGHU�)LQDQ]LHUXQJVWlWLJNHLW�]X]XRUGQHQ�VLQG ���� ������ ���

�� =XQDKPH�$EQDKPH�GHU�9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV�/LHIHUXQJHQ
XQG�/HLVWXQJHQ�VRZLH�DQGHUHU�3DVVLYD��GLH�QLFKW�GHU�
,QYHVWLWLRQV��RGHU�)LQDQ]LHUXQJVWlWLJNHLW�]X]XRUGQHQ�VLQG ��� ��� ����

�� =LQVDXIZHQGXQJHQ���=LQVHUWUlJH ��� �� ��

�� (UWUDJVWHXHUDXIZDQG��HUWUDJ ��� �� ��

��� (UWUDJVWHXHU]DKOXQJHQ ��� ��� ��

��� &DVK�)ORZ�DXV�GHU�ODXIHQGHQ�*HVFKlIWVWlWLJNHLW ����� ���� �����
�6XPPH�DXV���ELV����

��� $XV]DKOXQJHQ�I�U�,QYHVWLWLRQHQ�LQ�GDV�,PPDWHULHOOH�9HUP|JHQ � � �

��� (LQ]DKOXQJHQ�DXV�$EJlQJHQ�YRQ � �� ���
*HJHQVWlQGHQ�GHV�6DFKDQODJHYHUP|JHQV

��� $XV]DKOXQJHQ�I�U�,QYHVWLWLRQHQ�LQ�GDV�6DFKDQODJHYHUP|JHQ ���� ���� ����

��� (UKDOWHQH�=LQVHQ � � �

��� &DVK�)ORZ�DXV�GHU�,QYHVWLWLRQVWlWLJNHLW ���� ���� ����
�6XPPH�DXV����ELV����

��� $XV]DKOXQJHQ�*DUDQWLHGLYLGHQGH�I�U������������ ���� ���� �

��� 9HUOXVW�EHUQDKPH���*HZLQQDEI�KUXQJ�DQ�GLH�0XWWHUJHVHOOVFKDIW ���� ��� ����

��� =DKOXQJVZLUNVDPH�9HUlQGHUXQJHQ�DXV�GHU�
.RQ]HUQILQDQ]LHUXQJ �� ���� ���

��� (LQ]DKOXQJHQ�DXV�GHU�$XIQDKPH�YRQ�.UHGLWHQ��HLQVFKOLH�OLFK�0LHWNDXI� �� �� ��

��� $XV]DKOXQJHQ�DXV�GHU�7LOJXQJ�YRQ�.UHGLWHQ��HLQVFKOLH�OLFK�0LHWNDXI� ���� ���� �

��� *H]DKOWH�=LQVHQ ���� ��� ���

��� &DVK�)ORZ�DXV�GHU�)LQDQ]LHUXQJVWlWLJNHLW ���� ���� ����
�6XPPH�DXV����ELV����

��� =DKOXQJVZLUNVDPH�9HUlQGHUXQJ�GHV�)LQDQ]PLWWHOIRQGV ���� ������ ���
�6XPPH�GHU�=HLOHQ��������XQG����

��� )LQDQ]PLWWHOIRQGV�DP�$QIDQJ�GHU�3HULRGH ������ ���� ������

��� )LQDQ]PLWWHOIRQGV�DP�(QGH�GHU�3HULRGH��� ������ ������ ����

���'HU�)LQDQ]PLWWHOIRQGV�DP�(QGH�GHU�3HULRGH�VHW]W�VLFK�DXV�GHQ�*XWKDEHQ�EHL�.UHGLWLQVWLWXWHQ�LQ�+|KH�YRQ�7(85�����L�9��7(85������XQG�GHQ�LQ�
$QVSUXFK�JHQRPPHQHQ�.RQWRNRUUHQWNUHGLWOLQLHQ�LQ�+|KH�YRQ�7(85��������L�9��7(85��������]XVDPPHQ��
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(,*(1.$3,7$/63,(*(/�
���I�U�GDV�*HVFKlIWVMDKU�����

GHU�9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�$NWLHQJHVHOOVFKDIW
*LHQJHQ

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�

(LJHQNDSLWDOVSLHJHO

:HUWH�LQ�7(85

*H]HLFKQHWHV *HVHW]OLFKH DQGHUH %LODQ]JHZLQQ� (LJHQNDSLWDO
.DSLWDO 5�FNODJH *HZLQQU�FNODJHQ �YHUOXVW GHU�*HVHOOVFKDIW

6WDQG����������� ����� ��� ��� � �����
-DKUHVHUJHEQLV � � � ���� ����
$XIJUXQG�HLQHV�*HZLQQ� �
DEI�KUXQJVYHUWUDJHV�DEJHI�KUWHU�*HZLQQ � � � ��� ���
$XIZHQGXQJHQ�I�U�$XVJOHLFKV]DKOXQJHQ � � � � �
JHPl��������$NW* � � � ���� ����
6WDQG����������������������� ����� ��� ��� � �����
-DKUHVHUJHEQLV � � � ��� ���
$XIJUXQG�HLQHV�9HUOXVW�
DXVJOHLFKVYHUWUDJHV�DEJHI�KUWHU�*HZLQQ � � � ���� ����
$XIZHQGXQJHQ�I�U�$XVJOHLFKV]DKOXQJHQ � � � �
JHPl��������$NW* � � � ���� ����
6WDQG����������� ����� ��� ��� � �����
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�
��

�
�

$1+$1*��
I�U�GDV�*HVFKlIWVMDKU������

9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�$NWLHQJHVHOOVFKDIW��
*LHQJHQ��%UHQ]��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
�

��� $OOJHPHLQH�$QJDEHQ�

'HU�6LW]�GHU�*HVHOOVFKDIW�LVW�*LHQJHQ�DQ�GHU�%UHQ]��'LH�*HVHOOVFKDIW�LVW�XQWHU�GHU�1XPPHU�+5%��������
LP�5HJLVWHU�GHV�$PWVJHULFKWV�8OP�HLQJHWUDJHQ��
�
*U|�HQNODVVH� �
�
'LH�9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�$*�JLOW�QDFK�������$EV����6DW]���+*%�LQ�9HUELQGXQJ�PLW�������G�+*%�DOV�
JUR�H�.DSLWDOJHVHOOVFKDIW��
�
�
.RQ]HUQ]XJHK|ULJNHLW�
�
'LH�*HVHOOVFKDIW�ZLUG�LQ�GHQ�.RQ]HUQDEVFKOXVV�GHU�:LUWK�)XOGD�*PE+��)XOGD��HLQEH]RJHQ��'LH�:LUWK�
)XOGD� *PE+� VWHOOW� JOHLFK]HLWLJ� GHQ� .RQ]HUQDEVFKOXVV� I�U� GHQ� JU|�WHQ� XQG� NOHLQVWHQ� .UHLV� YRQ�
8QWHUQHKPHQ�DXI��'HU�.RQ]HUQDEVFKOXVV�ZLUG�LP�HOHNWURQLVFKHQ�%XQGHVDQ]HLJHU�EHNDQQW�JHPDFKW��
�
�
%LODQ]LHUXQJV��XQG�%HZHUWXQJVJUXQGVlW]H�
�
'HU� -DKUHVDEVFKOXVV� ]XP� ����'H]HPEHU������ZXUGH� QDFK� GHQ�5HFKQXQJVOHJXQJVYRUVFKULIWHQ� GHV�
+*%�LQ�GHU�DNWXHOOHQ�)DVVXQJ�VRZLH�GHV�$NWLHQJHVHW]HV�DXIJHVWHOOW��
�
'LH� 9HUHLQLJWH� )LO]IDEULNHQ� $NWLHQJHVHOOVFKDIW� HUVWHOOW� GLH� *HZLQQ�� XQG� 9HUOXVWUHFKQXQJ� QDFK� GHP�
*HVDPWNRVWHQYHUIDKUHQ���
�
'LH�LP�-DKUHVDEVFKOXVV�HQWKDOWHQHQ�3RVWHQ��GHQHQ�%HWUlJH�]X�*UXQGH�OLHJHQ��GLH�DXI�IUHPGH�:lKUXQJ�
ODXWHQ�RGHU�XUVSU�QJOLFK�DXI� IUHPGH�:lKUXQJ� ODXWHWHQ��ZXUGHQ�PLW�GHP�'HYLVHQNDVVDPLWWHONXUV�DP�
$EVFKOXVVVWLFKWDJ�LQ�(XUR�XPJHUHFKQHW��
�
'LH�%LODQ]LHUXQJV��XQG�%HZHUWXQJVPHWKRGHQ�KDEHQ�VLFK� LP�*HVFKlIWVMDKU������QLFKW�JHlQGHUW��(V�
ZLUG�ZHLWHUKLQ�HLQH�DEVDW]PDUNWRULHQWLHUWH�%HWUDFKWXQJ�DQJHZHQGHW��
�
$.7,9$�
�
$QODJHYHUP|JHQ�
�
'LH� LPPDWHULHOOHQ� 9HUP|JHQVJHJHQVWlQGH� VLQG� ]X� $QVFKDIIXQJVNRVWHQ� DE]�JOLFK� OLQHDUHU� $E�
VFKUHLEXQJHQ�DQJHVHW]W��'LH�$EVFKUHLEXQJVGDXHUQ�ZHUGHQ�JUXQGVlW]OLFK�PLW�GUHL�-DKUHQ�DQJHVHW]W��
�
*HJHQVWlQGH�GHV�6DFKDQODJHYHUP|JHQV�VLQG�]X�$QVFKDIIXQJV��RGHU�+HUVWHOOXQJVNRVWHQ�YHUPLQGHUW�
XP�SODQPl�LJH�$EVFKUHLEXQJHQ�±�VRZHLW�HV�VLFK�QLFKW�XP�*UXQG�XQG�%RGHQ�KDQGHOW�±�DQJHVHW]W��'LH�
+HUVWHOOXQJVNRVWHQ� HQWKDOWHQ� DOOH� KDQGHOVUHFKWOLFK� DNWLYLHUXQJVSIOLFKWLJHQ� .RVWHQEHVWDQGWHLOH�� 'LH�
SODQPl�LJHQ� $EVFKUHLEXQJHQ� EHL� 6DFKDQODJHQ� ZHUGHQ� HQWVSUHFKHQG� GHU� EHWULHEVJHZ|KQOLFKHQ�
1XW]XQJVGDXHUQ�YRUJHQRPPHQ��'LH�$EVFKUHLEXQJVGDXHUQ�ZHUGHQ� LQ�$QOHKQXQJ�DQ�GLH�VWHXHUOLFKHQ�
$I$�7DEHOOHQ� IHVWJHOHJW�� $X�HUSODQPl�LJH� $EVFKUHLEXQJHQ� ZHUGHQ� EHL� YRUDXVVLFKWOLFK� GDXHUQGHU�
:HUWPLQGHUXQJ�YRUJHQRPPHQ��
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�
�
6RIHUQ� GLH� *U�QGH� I�U� GLH� DX�HUSODQPl�LJHQ� $EVFKUHLEXQJHQ� HQWIDOOHQ�� ZHUGHQ� VLH� GXUFK�
HQWVSUHFKHQGH� =XVFKUHLEXQJHQ� U�FNJlQJLJ� JHPDFKW�� $QGHUH� EHZHJOLFKH� :LUWVFKDIWVJ�WHU�� GHUHQ�
$QVFKDIIXQJV��RGHU�+HUVWHOOXQJVNRVWHQ�ELV� ]X�(85�����EHWUDJHQ��ZHUGHQ� LP�-DKU�GHU�$QVFKDIIXQJ�
VRIRUW�DXIZDQGVZLUNVDP�HUIDVVW��$QODJHJ�WHU��GHUHQ�$QVFKDIIXQJV��RGHU�+HUVWHOOXQJVNRVWHQ�PHKU�DOV�
(85�����DEHU�PD[LPDO�(85�������EHWUDJHQ��ZHUGHQ�LP�-DKU�GHV�=XJDQJV�LQ�HLQHP�6DPPHOSRVWHQ�
]XVDPPHQJHIDVVW�XQG�HLQKHLWOLFK��EHU�I�QI�-DKUH�DEJHVFKULHEHQ��-lKUOLFK�HUIROJW�HLQH�hEHUSU�IXQJ�DXI�
:HUWKDOWLJNHLW��
�
'LH�%HWHLOLJXQJ�LVW�]X�$QVFKDIIXQJVNRVWHQ�ELODQ]LHUW��
�
�
8PODXIYHUP|JHQ�
�
'LH�%HZHUWXQJ�GHU�5RK���+LOIV��XQG�%HWULHEVVWRIIH�XQG�GHU�EH]RJHQHQ�:DUHQ�HUIROJW�]X�$QVFKDIIXQJV��
E]Z�� GXUFKVFKQLWWOLFKHQ� $QVFKDIIXQJVNRVWHQ�� VRZHLW� QLFKW� QLHGULJHUH� 7DJHVSUHLVH� �DEVDW]RULHQWLHUWH�
%HWUDFKWXQJ��DP�%LODQ]VWLFKWDJ�DQ]XVHW]HQ�VLQG��'LH�XQIHUWLJHQ�XQG�IHUWLJHQ�(U]HXJQLVVH�ZHUGHQ�]X�
+HUVWHOOXQJVNRVWHQ�EHZHUWHW��1HEHQ�GHQ�0DWHULDO��XQG�)HUWLJXQJVHLQ]HONRVWHQ�ZHUGHQ�DQJHPHVVHQH�
7HLOH�GHU�0DWHULDO��XQG�)HUWLJXQJVJHPHLQNRVWHQ�XQG�GHV�:HUWYHU]HKUV�GHV�$QODJHYHUP|JHQV��VRZHLW�
GLHVHU�GXUFK�GLH�)HUWLJXQJ�YHUDQODVVW� LVW��EHU�FNVLFKWLJW��+DQGHOVZDUHQ�ZHUGHQ�]X�(LQVWDQGVSUHLVHQ�
EHZHUWHW��
�
$XI� 5RK��� +LOIV�� XQG� %HWULHEVVWRIIH�� IHUWLJH� (U]HXJQLVVH� XQG� :DUHQ� PLW� ODQJHU� /DJHUGDXHU� RGHU�
VFKZHUHU� 9HUZHUWEDUNHLW� ZHUGHQ� JUXSSHQZHLVH� HLQKHLWOLFKH� $EVFKOlJH� YRUJHQRPPHQ�� 'HP�
1LHGHUVWZHUWSULQ]LS�ZLUG�GXUFK�9HUJOHLFK�GHU�+HUVWHOOXQJVNRVWHQ�PLW�GHQ�HU]LHOEDUHQ�9HUNDXIVSUHLVHQ�
±�DE]�JOLFK�QRFK�DQIDOOHQGHU�.RVWHQ�±�5HFKQXQJ�JHWUDJHQ��
�
)�U�9HUSDFNXQJVPDWHULDO�ZXUGH�HLQ�)HVWZHUW�HQWVSUHFKHQG�������$EV����+*%�JHELOGHW��
�
'LH�)RUGHUXQJHQ�XQG�VRQVWLJHQ�9HUP|JHQVJHJHQVWlQGH�ZHUGHQ�JUXQGVlW]OLFK�PLW�GHP�1RPLQDOZHUW��
]ZHLIHOKDIWH� )RUGHUXQJHQ� PLW� GHP� ZDKUVFKHLQOLFKHQ� :HUW� DQJHVHW]W�� 6RQVWLJH� XQYHU]LQVOLFKH�
)RUGHUXQJHQ�PLW�HLQHU�/DXI]HLW�YRQ��EHU�HLQHP�-DKU�ZHUGHQ�PLW�GHP�%DUZHUW�XQWHU�$QZHQGXQJ�HLQHV�
ODXI]HLWDGlTXDWHQ�=LQVVDW]HV�DQJHVHW]W���
�
'DUOHKHQVIRUGHUXQJHQ�� )RUGHUXQJHQ� DXV� /LHIHUXQJHQ� XQG� /HLVWXQJVYHUNHKU� XQG� 9HUELQGOLFKNHLWHQ�
JHJHQ�EHU� GHU� 0XWWHUJHVHOOVFKDIW� ZHUGHQ� ]XU� *HZlKUOHLVWXQJ� HLQHU� EHVVHUHQ� hEHUVLFKWOLFKNHLW�
XQVDOGLHUW�DXVJHZLHVHQ��
�
'LH�*XWKDEHQ�EHL�.UHGLWLQVWLWXWHQ�ZHUGHQ�PLW�GHP�1HQQZHUW�DXVJHZLHVHQ���

�
$OV�DNWLYH�5HFKQXQJVDEJUHQ]XQJVSRVWHQ�VLQG�GLH�$XVJDEHQ�YRU�GHP�$EVFKOXVVVWLFKWDJ�DXVJHZLHVHQ��
GLH�$XIZDQG�I�U�HLQH�EHVWLPPWH�=HLW�QDFK�GHP�$EVFKOXVVVWLFKWDJ�GDUVWHOOHQ��
�
�
3$66,9$�
�
'DV�(LJHQNDSLWDO�ZLUG�PLW�GHP�1HQQEHWUDJ�DXVJHZLHVHQ��
�
�
)�U�3HQVLRQVYHUSIOLFKWXQJHQ�ZXUGHQ�5�FNVWHOOXQJHQ�QDFK�GHQ�+HXEHFN�5LFKWWDIHOQ������*�DXI�GHU�
%DVLV� HLQHV� YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKHQ� *XWDFKWHQV� HUPLWWHOW�� 'LH� %HZHUWXQJ� HUIROJW� XQWHU�
=XJUXQGHOHJXQJ� ELRPHWULVFKHU� :DKUVFKHLQOLFKNHLWHQ� PLW� GHP� DQKDQG� GHV� YHUVLFKHUXQJVPDWKH�
PDWLVFKHQ� $QZDUWVFKDIWVEDUZHUWYHUIDKUHQV� �3URMHFWHG� 8QLW� &UHGLW� 0HWKRGH�� HUPLWWHOWHQ� (UI�OOXQJV�
EHWUDJ��=XN�QIWLJ�HUZDUWHWH�*HKDOWVVWHLJHUXQJHQ�ZHUGHQ�EHL�GHU�(UPLWWOXQJ�GHV�%DUZHUWV�GHU�HUGLHQWHQ�
$QZDUWVFKDIW� EHU�FNVLFKWLJW��)�U� GLH�$E]LQVXQJ�GHU�$OWHUVYRUVRUJHYHUSIOLFKWXQJHQ�ZLUG� GHU� MHZHLOLJH�
YRQ� GHU� 'HXWVFKHQ� %XQGHVEDQN� I�U� HLQH�5HVWODXI]HLW� YRQ� ��� -DKUHQ� YHU|IIHQWOLFKWH� =LQVVDW]�� XQWHU�
=XJUXQGHOHJXQJ�HLQHV����-DKUHV�'XUFKVFKQLWWV��'H]HPEHU��������������'H]HPEHU��������������

�
'LH� VRQVWLJHQ� 5�FNVWHOOXQJHQ� VLQG� LQ� +|KH� GHV� QDFK� YHUQ�QIWLJHU� NDXIPlQQLVFKHU� %HXUWHLOXQJ�
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�
QRWZHQGLJHQ�(UI�OOXQJVEHWUDJHV�DQJHVHW]W���
�
5�FNVWHOOXQJHQ�I�U�$OWHUVWHLO]HLW�ZHUGHQ�]XP�%DUZHUW�QDFK�GHQ�+HXEHFN�5LFKWWDIHOQ������*�DXI�%DVLV�
HLQHV� YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKHQ� *XWDFKWHQV� EHZHUWHW�� 'LH� %HZHUWXQJ� HUIROJW� XQWHU� GHU�
%HU�FNVLFKWLJXQJ� HLQHV� =LQVVDW]HV� YRQ� ����� �� �'HXWVFKH� %XQGHVEDQN� ±�
5�FNVWHOOXQJVDE]LQVXQJVYHURUGQXQJ�I�U�'H]HPEHU�������EHL�HLQHU�5HVWODXI]HLW�YRQ�HLQHP�-DKU��
�
(V�HUIROJWH�HLQH�6DOGLHUXQJ�PLW�GHP�'HFNXQJVYHUP|JHQ�JHP��������$EV����6����+*%�]XP�������������
�
'LH�9HUELQGOLFKNHLWHQ�VLQG�PLW�GHP�(UI�OOXQJVEHWUDJ�DQJHVHW]W��
�
�
.DSLWDOIOXVVUHFKQXQJ�
�
:LH�LP�9RUMDKU�HUIROJW�GLH�'DUVWHOOXQJ�GHU�.DSLWDOIOXVVUHFKQXQJ�DXI�%DVLV�GHV�-DKUHVHUJHEQLVVHV�QDFK�
6WHXHUEHODVWXQJ� GHU� 2UJDQWUlJHULQ� �HLQVFKOLH�OLFK� *HZLQQDEI�KUXQJ� XQG� *DUDQWLHGLYLGHQGH��� 'LH�
3RVLWLRQHQ� (UWUDJVWHXHUDXIZDQG��HUWUDJ� VRZLH� (UWUDJVWHXHU]DKOXQJHQ� ZHUGHQ� XQWHU� GHP�&DVK�)ORZ�
DXV�GHU�ODXIHQGHQ�*HVFKlIWVWlWLJNHLW�DXVJHZLHVHQ���
�
�
���(UOlXWHUXQJHQ�]XU�%LODQ]�XQG�*HZLQQ��XQG�9HUOXVWUHFKQXQJ�
�
�
����$QODJHYHUP|JHQ�
�
'LH�(QWZLFNOXQJ�GHV�$QODJHYHUP|JHQV�LVW�LP�$QODJHQVSLHJHO�DOV�$QODJH�]XP�$QKDQJ�EHLJHI�JW���
�
�
����9RUUlWH�
�
'LH�9RUUlWH�VHW]HQ�VLFK�LP�:HVHQWOLFKHQ�DXV�)DVHUYRUUlWHQ��+DOE��XQG�)HUWLJIDEULNDWHQ�]XVDPPHQ��
�
�
����)RUGHUXQJHQ�� � �
�
'LH�)RUGHUXQJHQ�DXV�/LHIHUXQJHQ�XQG�/HLVWXQJHQ�EHWUDJHQ�����7¼� �L�9������7¼���'LH�)RUGHUXQJHQ�
JHJHQ� YHUEXQGHQH� 8QWHUQHKPHQ� LQ� +|KH� YRQ� ���� 7¼� �L�9�� ���� 7¼�� EHWUHIIHQ� )RUGHUXQJHQ� DXV�
/LHIHUXQJHQ�XQG�/HLVWXQJHQ�XQG�VRQVWLJHP�9HUUHFKQXQJVYHUNHKU��%HL�GHQ�)RUGHUXQJHQ�EHWUlJW�GLH�
5HVWODXI]HLW�LQ�MHGHP�)DOO�ZHQLJHU�DOV�HLQ�-DKU��
�
�
����6RQVWLJH�9HUP|JHQVJHJHQVWlQGH�
�
'LH�VRQVWLJHQ�9HUP|JHQVJHJHQVWlQGH�HQWKDOWHQ�LP�:HVHQWOLFKHQ�*XWKDEHQ�LP�5DKPHQ�GHV�)DFWRULQJ�
DXV�.DXISUHLVHLQEHKDOWHQ�GXUFK�GHQ�)DFWRU�LQ�+|KH�YRQ�����7¼��L�9�����7¼���(UVWDWWXQJVDQVSU�FKH�YRQ�
6WURP��XQG�(QHUJLHVWHXHU�LQ�+|KH�YRQ����7¼��L�9�����7¼��XQG�GHELWRULVFKH�.UHGLWRUHQ�LQ�+|KH�YRQ���7¼�
�L�9�� ��� 7¼��� 0LW� $XVQDKPH� YRQ� �� 7¼� �L�9�� �� 7¼�� EHWUlJW� GLH� 5HVWODXI]HLW� EHL� GHQ� VRQVWLJHQ�
9HUP|JHQVJHJHQVWlQGHQ�ZHQLJHU�DOV�HLQ�-DKU��
�
�
����(LJHQNDSLWDO�
�
'DV� *UXQGNDSLWDO� EHWUlJW� XQYHUlQGHUW� ������������� ¼�� (V� LVW� LQ� ������� QHQQZHUWORVH� 6W�FNDNWLHQ�
HLQJHWHLOW�PLW�HLQHP�UHFKQHULVFKHQ�:HUW�DP�*UXQGNDSLWDO�LQ�+|KH�YRQ����¼�MH�$NWLH��'LH�$NWLHQ�ODXWHQ�
DXI�GHQ�,QKDEHU��
�
'LH�*HZLQQU�FNODJHQ�HQWKDOWHQ�GLH�JHVHW]OLFKH�5�FNODJH�XQG�DQGHUH�*HZLQQU�FNODJHQ��
�
�
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�
�

Das GHXWVFKH� :HUWSDSLHUKDQGHOVJHVHW]� YHUSIOLFKWHW� ,QYHVWRUHQ�� GHUHQ� 6WLPPUHFKWVDQWHLO� DQ 

E|UVHQQRWLHUWHQ� *HVHOOVFKDIWHQ� EHVWLPPWH� 6FKZHOOHQZHUWH� HUUHLFKW�� ]X� HLQHU� 0LWWHLOXQJ� DQ� GLH�
*HVHOOVFKDIW��8QV�LVW�GDV�%HVWHKHQ�IROJHQGHU�%HWHLOLJXQJHQ�PLWJHWHLOW�ZRUGHQ��
�
'LH�)LO]IDEULN�)XOGD�*PE+�	�&R��.*��)XOGD��KDW�XQV�JHPl�������$EV����6DW]���:S+*�PLWJHWHLOW��GDVV�
LKU�DP����$SULO������LQVJHVDPW�UXQG������GHU�6WLPPUHFKWH���������6WLPPHQ��GHU�9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�
$*��*LHQJHQ��]XVWHKHQ��
�

�
'LH�:LUWK�)XOGD�*PE+��)XOGD��KDW�XQV�JHPl�������$EV����6DW]���:S+*�PLWJHWHLOW��GDVV�LKU�DP����$SULO�
����� LQVJHVDPW� UXQG� ������� GHU� 6WLPPUHFKWH� �������� 6WLPPHQ�� GHU� 9HUHLQLJWH� )LO]IDEULNHQ�$*��
*LHQJHQ��]XVWHKHQ��'DYRQ�VLQG�LKU�UXQG��������������6WLPPHQ��QDFK������$EV����=LIIHU���L�9�P��$EV��
��:S+*�PLWWHOEDU�]X]XUHFKQHQ��
�

�
����3HQVLRQVU�FNVWHOOXQJHQ�
�
'LH�*HVHOOVFKDIW�KDW�GLH�3HQVLRQVU�FNVWHOOXQJHQ�GXUFK�HLQ�YHUVLFKHUXQJVPDWKHPDWLVFKHV�*XWDFKWHQ�
XQWHU� %HU�FNVLFKWLJXQJ� GHU� QDFK� %LO0R*� JHOWHQGHQ� %HZHUWXQJVYRUVFKULIWHQ� QDFK� GHU� VRJHQDQQWHQ�
Ä3URMHFWHG�8QLW�&UHGLW�0HWKRG³�HUPLWWHOQ� ODVVHQ��'LH�%HUHFKQXQJHQ�HUIROJWHQ�XQWHU�9HUZHQGXQJ�GHU�
5LFKWWDIHOQ������*�QDFK�3URI��'U��.ODXV�+HXEHFN��
�
'LH�(UPLWWOXQJ�GHU�3HQVLRQVU�FNVWHOOXQJ�EDVLHUW�DXI�IROJHQGHQ�3DUDPHWHUQ��

=LQVVDW]�GHU�'HXWVFKHQ�%XQGHVEDQN�����'H]HPEHU�������� � ������

/RKQ��*HKDOWVWUHQG��� � � � � � ������

)OXNWXDWLRQVZDKUVFKHLQOLFKNHLW��� � � � � ������

%HZHUWXQJVPHWKRGH��� � � � � � 38&�0HWKRGH�L�6��9��,$6����

%LRPHWULVFKH�3DUDPHWHU��� � � � � � 5LFKWWDIHOQ������*�
�
'D� GLH� 3HQVLRQV]XVDJHQ� JHKDOWVXQDEKlQJLJ� VLQG��ZXUGHQ� LP�5DKPHQ� GHU�5�FNVWHOOXQJVHUPLWWOXQJ�
NHLQH�/RKQ��E]Z��*HKDOWVVWHLJHUXQJHQ�]X�*UXQGH�JHOHJW��
�
'LH�$QZHQGXQJ�GHU�(UPLWWOXQJ�GHV�GXUFKVFKQLWWOLFKHQ�0DUNW]LQVHV�DXI�%DVLV�GHU����]XU�FNOLHJHQGHQ�
*HVFKlIWVMDKUH� JHPl�� �� ���� ���� +*%� I�KUWH� ]X� HLQHU� 9HUPLQGHUXQJ� GHU� 3HQVLRQVU�FNVWHOOXQJ� XP�
������� ¼� �L�9�� ������¼�� JHJHQ�EHU� GHU� ELVKHULJHQ� 5HFKHQPHWKRGH�PLW� GHP� ��-DKUHV�'XUFKVFKQLWW��
$XIJUXQG�GHV�EHVWHKHQGHQ�%HKHUUVFKXQJV��XQG�*HZLQQDEI�KUXQJVYHUWUDJHV�PLW�GHU�:LUWK�)XOGD�*PE+�
ZLUG�GLH�$XVVFK�WWXQJVVSHUUH�JHP��������$EV����6DW]���+*%�DXI�GHQ�HUPLWWHOWHQ�'LIIHUHQ]EHWUDJ�QLFKW�
DQJHZDQGW��

�
����6RQVWLJH�5�FNVWHOOXQJHQ�
�
'LH� VRQVWLJHQ� 5�FNVWHOOXQJHQ� EHWUHIIHQ� KDXSWVlFKOLFK� 5�FNVWHOOXQJHQ� LP� 3HUVRQDOEHUHLFK��
5�FNVWHOOXQJHQ�I�U�UHFKWOLFKH�5LVLNHQ�VRZLH�.RVWHQ�I�U�GLH�(UVWHOOXQJ��3U�IXQJ�XQG�9HU|IIHQWOLFKXQJ�GHV�
-DKUHVDEVFKOXVVHV��
'LH� 5�FNVWHOOXQJHQ� I�U� GHQ� 3HUVRQDOEHUHLFK� EHODXIHQ� VLFK� DXI� ���� 7¼� �L�9�� ���� 7¼��� )�U�
*DUDQWLHOHLVWXQJHQ� XQG� .RPSHQVDWLRQV]DKOXQJHQ� VLQG� ���� 7¼� �L�9�� ��� 7¼�� ]XU�FNJHVWHOOW�� 'LH�
5�FNVWHOOXQJHQ�LP�5DKPHQ�GHV�-DKUHVDEVFKOXVVHV�EHODXIHQ�VLFK�DXI����7¼��L�9�����7¼���
*HPl��������$EV����+*%�HUJLEW�VLFK�I�U�GLH�$OWHUVWHLO]HLWU�FNVWHOOXQJHQ�IROJHQGHU�VDOGLHUWHU�$XVZHLV�
LQ�%LODQ]�XQG�*X9��
� � � � � � � � � � � 7¼�
$OWHUVWHLO]HLWYHUSIOLFKWXQJHQ�SHU������������� � � � � ���
$NWLYZHUW�� =HLWZHUW��5�FNGHFNXQJVYHUVLFKHUXQJ�SHU������������ � � ���
$OWHUVWHLO]HLWYHUSIOLFKWXQJ�%LODQ]�� � � � � � � ���
(UWUDJ�DXV�$OWHUVWHLO]HLWYHUSIOLFKWXQJ�� � � � � � ���
(UWUDJ�DXV�=XVFKUHLEXQJ�5�FNGHFNXQJVYHUVLFKHUXQJ� � � � ����
�
$QVFKDIIXQJVNRVWHQ�'HFNXQJVYHUP|JHQ� � � � � � ����
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�
�
�
����9HUELQGOLFKNHLWHQ�
�
'LH�=XVDPPHQVHW]XQJ�GHU�9HUELQGOLFKNHLWHQ�QDFK�5HVWODXI]HLWHQ�HUJLEW�VLFK�DXV�GHU�QDFKVWHKHQGHQ�
7DEHOOH��
�

� � ����������� � �����������
� � 9HUELQGOLFKNHLWHQ�PLW�5HVWODXI]HLWHQ� � 9HUELQGOLFKNHLWHQ�PLW�5HVWODXI]HLWHQ�

� �

ELV�
��

-DKU�

��ELV��
��

-DKUH�

�EHU��
��

-DKUH� JHVDPW� �

ELV�
���

-DKU�

��ELV��
���

-DKUH�

�EHU��
��

-DKUH� JHVDPW�

� � 7¼� 7¼� 7¼� 7¼� � 7¼� 7¼� 7¼� 7¼�

��� 9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU� � � � � � � � � �
� .UHGLWLQVWLWXWHQ� ������ �� �� ������ � ������ �� �� ������
� � � � � � � � � � �

���
(UKDOWHQH� $Q]DKOXQJHQ� DXI�
%HVWHOOXQJHQ� ��� �� �� ��� � ��� �� �� ���

��� 9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV� � � � � � � � � �
� /LHIHUXQJHQ�XQG�/HLVWXQJHQ� ������ �� �� ������ � ������ �� �� ������

��� 9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU� � � � � � � � � �
� YHUEXQGHQHQ�8QWHUQHKPHQ� ������ �� �� ������ � ���� �� �� ����

��� 6RQVWLJH�9HUELQGOLFKNHLWHQ� ���� ������ �� ������ � ���� ������ �� ������
� � � � � � � � � � �
� � ������ ������ �� ������ � ������ ������ �� ������

�
�

'LH� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� JHJHQ�EHU� YHUEXQGHQHQ� 8QWHUQHKPHQ� EH]LHKHQ� VLFK� DXI� VRQVWLJH�
9HUELQGOLFKNHLWHQ� LQ� +|KH� YRQ� ���� 7¼� DXV� GHU� *DUDQWLHGLYLGHQGH� XQG� DXV� � 9HUELQGOLFKNHLWHQ� DXV�
/LHIHUXQJHQ� XQG� /HLVWXQJHQ� LQ� +|KH� YRQ� ���� 7¼� �L�9�� ���� 7¼��� VRZLH� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� DXV� GHU�
*HZLQQDEI�KUXQJ�XQG�6WHXHUXPODJHQ�LQ�+|KH�YRQ�����7¼���
�
'LH�VRQVWLJHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ�HQWKDOWHQ�X�D��9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV�0LHWNDXIJHVFKlIWHQ�LQ�+|KH�YRQ�
���� 7¼� �L�9�� ���� 7¼�� XQG� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� DXV� HLQHP� 'DUOHKHQ� GHV� 8QWHUVW�W]XQJVYHUHLQV� GHU�
9HUHLQLJWH�)LO]IDEULNHQ�$*�LQ�*LHQJHQ��%UHQ]��H�9��LQ�+|KH�YRQ�����7¼��L�9������7¼����
�
,Q�GHQ�VRQVWLJHQ�9HUELQGOLFKNHLWHQ�VLQG�ZHLWHUKLQ�HQWKDOWHQ��9HUELQGOLFKNHLWHQ�DXV�6WHXHUQ�LQ�+|KH�YRQ�
���7¼��L�9�����7¼���9HUELQGOLFKNHLWHQ�LP�5DKPHQ�GHU�VR]LDOHQ�6LFKHUKHLW�EHVWHKHQ�QLFKW��
�
'LH� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� JHJHQ�EHU� .UHGLWLQVWLWXWHQ� VLQG� LQ� +|KH� YRQ� 7¼� ������ GXUFK� *UXQGVFKXOGHQ�
JHVLFKHUW�
�
�
����/DWHQWH�6WHXHUQ�
�
$XI�*UXQG�GHV�EHVWHKHQGHQ�2UJDQVFKDIWVYHUKlOWQLVVHV�VLQG�]X�ODWHQWHQ�6WHXHUQ�I�KUHQGH�'LIIHUHQ]HQ�
]ZLVFKHQ�KDQGHOV��XQG�VWHXHUUHFKWOLFKHQ�:HUWDQVlW]HQ�EHLP�2UJDQWUlJHU�]X�EHU�FNVLFKWLJHQ��
�
�
�����+DIWXQJVYHUKlOWQLVVH�
�
'LH�*HVHOOVFKDIW� KDW� LQ������������� �����XQG������ GLH�0LWKDIWXQJ� I�U�9HUELQGOLFKNHLWHQ�JHJHQ�EHU�
.UHGLWLQVWLWXWHQ� HLQHV� YHUEXQGHQHQ� 8QWHUQHKPHQV� �EHUQRPPHQ�� GLH� ]XP� %LODQ]VWLFKWDJ� ������7¼�
�L�9�������� 7¼�� EHWUDJHQ�� )�U� GLHVH� 9HUELQGOLFKNHLWHQ� KDW� GLH� *HVHOOVFKDIW� JHPHLQVDP� PLW� GHP�
YHUEXQGHQHQ�8QWHUQHKPHQ�*HVDPWJUXQGVFKXOGHQ�LQ�+|KH�YRQ�������7¼��L�9��������7¼��EHVWHOOW��
�
�
(LQVFKlW]XQJ�GHV�5LVLNRV�GHU�,QDQVSUXFKQDKPH�QDFK�������6����1U�����+*%��
�
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�
'LH�:DKUVFKHLQOLFKNHLW� HLQHU� ,QDQVSUXFKQDKPH� DXV� GHU� �EHUQRPPHQHQ� +DIWXQJ� VFKlW]HQ� ZLU� DXI�
*UXQG�GHU�JHJHQZlUWLJHQ�%RQLWlW�XQG�GHV�ELVKHULJHQ�=DKOXQJVYHUKDOWHQV�GHU�%HJ�QVWLJWHQ�DOV�JHULQJ�
HLQ��(UNHQQEDUH�$QKDOWVSXQNWH��GLH�HLQH�DQGHUH�%HXUWHLOXQJ�HUIRUGHUOLFK�PDFKHQ�Z�UGHQ�� OLHJHQ�XQV�
QLFKW�YRU��
�
�
�����6RQVWLJH�ILQDQ]LHOOH�9HUSIOLFKWXQJHQ�
�
'LH� PLWWHOEDUHQ� 3HQVLRQVYHUSIOLFKWXQJHQ� DXV� =XVDJHQ� GHV� 8QWHUVW�W]XQJVYHUHLQV� VLQG� GXUFK� GDV�
9HUP|JHQ�GHV�8QWHUVW�W]XQJVYHUHLQV�JHGHFNW��
�
'HU� *HVDPWEHWUDJ� GHU� VRQVWLJHQ� ILQDQ]LHOOHQ� 9HUSIOLFKWXQJHQ� DXV� 0LHW�� XQG� /HDVLQJYHUKlOWQLVVHQ�
EHWUlJW� ���� 7¼� �L�9�� ���� 7¼��� 'DULQ� HQWKDOWHQ� VLQG� 9HUSIOLFKWXQJHQ� JHJHQ�EHU� YHUEXQGHQHQ�
8QWHUQHKPHQ�LQ�+|KH�YRQ����7¼��L�9�����7¼���,QQHUKDOE�GHV�QlFKVWHQ�-DKUHV�VLQG�9HUSIOLFKWXQJHQ�LQ�
+|KH�YRQ�����7¼��L�9������7¼��IlOOLJ���
�
=XP�%LODQ]VWLFKWDJ�EHVWHKHQ�$EQDKPHYHUSIOLFKWXQJHQ�I�U�:ROOH�LQ�+|KH�YRQ�����7¼��L�9������7¼���

�
�
�
�

�����8PVDW]HUO|VH�
�
'LH�8PVDW]HUO|VH�ODVVHQ�VLFK�QDFK�JHRJUDSKLVFKHQ�0lUNWHQ�ZLH�IROJW�JOLHGHUQ��
�
� ����� �����
� 7¼� 7¼�
,QODQG� ������� �������
(XURSD��RKQH�,QODQG�� ������� �������
hEULJHV�$XVODQG� ������ ������
*HVDPW� ������� �������
6RQVWLJH��,QODQG��
(UO|VVFKPlOHUXQJHQ�

����
�����

����
�����

�
�

������� �������

� � �
� � �
�'LH�8PVDW]HUO|VH�QDFK�7lWLJNHLWVEHUHLFKHQ�EHWUDJHQ��
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Versicherung des Vorstandes der Vereinigte Filzfabriken Aktiengesellschaft, 
Hermaringen (vormals Giengen an der Brenz) nach § 264 Abs. 2 Satz 3 HGB und § 289 
Abs. 1 Satz 5 HGB für den Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2022: 

Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätzen 

für den Jahresabschluss und Lagebericht der Jahresabschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen 

entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im 

Lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft 

so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die 

wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind. 

Hermaringen, den 01. April 2023 

…………………………….. 
Jürgen Haggenmüller 

Seite 26



Vereinigte Filzfabriken AG 
Giengen an der Brenz 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers 

An die Vereinigte Filzfabriken AG, Giengen an der Brenz 

Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der Vereinigte Filzfabriken AG, Hermaringen, – bestehend 
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2022, der Gewinn- und Verlustrechnung, der 
Kapitalflussrechnung und dem Eigenkapitalspiegel für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 
zum 31. Dezember 2022 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstellung der 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den 
Lagebericht der Vereinigte Filzfabriken AG, Hermaringen, für das Geschäftsjahr vom 1. 
Januar bis zum 31. Dezember 2022 geprüft. Die im Abschnitt "Sonstige Informationen" 
unseres Bestätigungsvermerks genannten Bestandteile des Lageberichts haben wir in 
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht 
der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, für 
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 
31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.
Dezember 2022 und vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild 
von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in 
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und 
stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser 
Prüfungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt „Sonstige 
Informationen“ genannten Bestandteile des Lageberichts. 

Gemäß § 322 Abs. 3 S. 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen 
gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung 
mit § 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden: 
„EU-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere 
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung 
des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres 
Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen 
unabhängig in Übereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen 
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen 
deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Darüber 
hinaus erklären wir gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen 
Nichtprüfungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der 
Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, 
um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu 
dienen. 
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Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Jahresabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem 
pflichtgemäßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Jahresabschlusses für 
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 waren. Diese Sachverhalte 
wurden im Zusammenhang mit unserer Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei 
der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben kein gesondertes 
Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 

Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte besonders wichtige in der Prüfung des 
Jahresabschlusses: 

· Realisation und Periodisierung der Umsatzerlöse
· Existenz und Bewertung des Vorratsvermögens

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prüfungssachverhalten haben wir jeweils wie 
folgt strukturiert: 

· Beschreibung des Sachverhalts und Risiko für den Abschluss
· Unsere Vorgehensweise in der Prüfung
· Unsere Schlussfolgerungen

Realisation der Umsatzerlöse 

Beschreibung des Sachverhalts und Risiko für den Abschluss 
Die im Jahresabschluss der Gesellschaft ausgewiesenen Umsatzerlöse in Höhe von 
28.130 TEUR (Vj.: 26.597 TEUR) betreffen im Wesentlichen den Verkauf von Woll- und 
Nadelfilzen. Das Risiko für den Abschluss besteht in einer nicht korrekten Realisation bzw. 
Periodisierung der Umsatzerlöse. 

Unsere Vorgehensweise in der Prüfung 
Um die Angemessenheit der Umsatzerlösrealisierung zu beurteilen, haben wir in Gesprächen 
mit den verantwortlichen Abteilungen vor allem ein Verständnis über den Prozess der 
Umsatzerlösrealisation vom Auftragseingang über den Versand der Ware bis zur 
Fakturierung und buchmäßigen Erfassung erlangt. Diese Kenntnisse haben wir bei der 
Bestimmung unseres weiteren Prüfungsvorgehen berücksichtigt. Wir haben die 
Ausgestaltung und Einrichtung sowie Wirksamkeit der Kontrollen anhand von System- und 
Zuverlässigkeitsprüfungen geprüft. Der Grad der Wirksamkeit dieser internen Kontrollen 
bestimmte anschließend Art und Umfang unserer aussagebezogenen Prüfungshandlungen. 
Durch eine monatsvergleichenden Darstellung haben wir die Jahresentwicklung der 
Umsatzerlöse im Vergleich zum Vorjahr und unter Berücksichtigung der Entwicklung der 
Materialaufwendungen analytisch verprobt. Das Risiko der Realisation von Umsatzerlösen 
ohne Leistungserbringung haben wir durch Einzelfallprüfungshandlungen adressiert. Im 
Rahmen dieser Prüfungshandlungen haben wir die tatsächliche Leistungserbringung anhand 
geeigneter Nachweise stichprobenhaft geprüft. Um die zutreffende Periodenabgrenzung 
sicherzustellen, haben wir eine zusätzliche Belegstichprobe für Umsatzerlöstransaktionen 
nahe dem Stichtag gezogen und überprüft. 

Unsere Schlussfolgerungen 
Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der 
Umsatzrealisation ergeben. 

Seite 28



Vereinigte Filzfabriken AG 
Giengen an der Brenz 

Existenz und Bewertung der Vorräte 

Beschreibung des Sachverhalts und Risiko für den Abschluss 
Das Vorratsvermögen hat einen Anteil von 58,0 % (Vj.: 57,0 %) an der Bilanzsumme und 
stellt damit einen wesentlichen Bestandteil des Vermögens der Gesellschaft dar. Es besteht 
das Risiko für den Abschluss, dass Vorräte nicht existieren oder nicht nach dem strengen 
Niederstwertprinzip angesetzt sind.   

Unsere Vorgehensweise in der Prüfung 
Um die Angemessenheit der im Rahmen der Bewertung des Vorratsvermögen verwendeten 
Bewertungsmethode inklusive der Annahmen und Parameter zu beurteilen, haben wir in 
Gesprächen mit den verantwortlichen Abteilungen vor allem ein Verständnis über den 
Prozess zur Bestimmung der Annahmen und Parameter erlangt. Die Ermittlung des 
gleitenden Durchschnittspreises für die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie 
die Ermittlung der Herstellungskosten für die Bewertung der unfertigen und fertigen 
Erzeugnisse haben wir in Stichproben geprüft. Die für den Niederstwerttest verwendeten 
Parameter haben wir unter anderem anhand externer Preisbestätigungen geprüft. 

An der Stichtagsinventur im Hauptlager der Gesellschaft in Hermaringen und in 
ausgewählten Außenlagern haben wir beobachtend teilgenommen und haben uns mittels 
Kontrollzählungen in Stichproben von der korrekten Aufnahme des Bestandes des 
Vorratsvermögens und dessen Existenz überzeugt.  

Unsere Schlussfolgerungen 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Existenz 
und Bewertung des Vorratsvermögen ergeben. 

Sonstige Informationen 

Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen 
Informationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich geprüften Bestandteile des 
Lageberichts: 

· die im Lagebericht enthaltene Erklärung zur Unternehmensführung nach § 289 f HGB

Der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat ist für folgende Informationen verantwortlich: 

· Bilanz- und Lageberichtseid nach § 264 Abs. 2 S. 3 bzw. § 289 Abs. 1 S. 5 HGB
· den Bericht des Aufsichtsrats
· Vergütungsbericht nach § 162 AktG

Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die 
sonstigen Informationen und dementsprechend geben wir weder ein Prüfungsurteil noch 
irgendeine andere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die oben genannten 
sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 
wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich geprüften 
Lageberichtsangaben oder zu unseren bei der Prüfung erlangten Kenntnissen aufweisen 
oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den 
Jahresabschluss und den Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der 
den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen 
wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. 
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in 
Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als 
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der 
frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür 
verantwortlich, die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 
beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit 
der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus 
sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder 
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, 
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen 
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen 
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 
Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die 
Aufstellung eines Lageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen 
gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für die 
Aussagen im Lagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der 
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss 
als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen 
Darstellungen ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie 
mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen 
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere 
Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass 
eine in Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut 
der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. 
Falsche Darstellungen können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden 
als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln 
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts 
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 
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Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung. Darüber hinaus 

· identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder
unbeabsichtigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen
und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere
Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße
betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten,
irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
können.

· gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts relevanten
Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil
zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

· beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Angaben.

· ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der
Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der
Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die
dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige
Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

· beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt.

· beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

· führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten
Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein
erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten 
Umfang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 
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einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer Prüfung 
feststellen. 

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir 
die relevanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erörtern mit ihnen alle 
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftigerweise angenommen 
werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen 
Schutzmaßnahmen. 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verantwortlichen 
erörtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Jahresabschlusses für den 
aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen 
Prüfungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestätigungsvermerk, es 
sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schließen die öffentliche Angabe des 
Sachverhalts aus. 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen 

Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen  
Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB 

Prüfungsurteil 

Wir haben gemäß § 317 Abs. 3a HGB eine Prüfung mit hinreichender Sicherheit 
durchgeführt, ob die in der beigefügten Datei [Vereinigte Filzfabriken 
AG_JA+LB_ESEF-2022-12-31.zip; Hashwert: SHA256: B273841814F6CBFDCDB4A6B7EE7 
B0C4A14BBA2E9868A0A43DE8B638CCF07E1A1] enthaltenen und für Zwecke der 
Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts (im 
Folgenden auch als „ESEF-Unterlagen“ bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an 
das elektronische Berichtsformat („ESEF-Format“) in allen wesentlichen Belangen 
entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese 
Prüfung nur auf die Überführung der Informationen des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben 
enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informationen. 

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten beigefügten Datei 
enthaltenen und für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB 
an das elektronische Berichtsformat. Über dieses Prüfungsurteil sowie unsere im 
voranstehenden „Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ 
enthaltenen Prüfungsurteile zum beigefügten Jahresabschluss und zum beigefügten 
Lagebericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 hinaus geben wir 
keinerlei Prüfungsurteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu 
den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab. 

Grundlage für das Prüfungsurteil 

Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten beigefügten Datei enthaltenen 
Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung mit § 317 
Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Prüfungsstandards: Prüfung der für Zwecke der 
Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlüssen und Lageberichten 
nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (10.2021))  und des International Standard on 
Assurance Engagements 3000 (Revised) durchgeführt. Unsere Verantwortung danach ist im 
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Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen“ 
weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftsprüferpraxis hat die Anforderungen an das 
Qualitätssicherungssystem des IDW Qualitätssicherungsstandards: Anforderungen an die 
Qualitätssicherung in der Wirtschaftsprüferpraxis (IDW QS 1) angewendet. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für die 
ESEF-Unterlagen 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich für die Erstellung der 
ESEF-Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich für die internen 
Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu 
ermöglichen, die frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen 
gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Prozesses der Erstellung der 
ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die 
ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen 
gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Während der Prüfung üben wir 
pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber hinaus 

· identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder
unbeabsichtigter – Verstöße gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und
führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unser
Prüfungsurteil zu dienen.

· gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung der ESEF-Unterlagen relevanten
internen Kontrollen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

· beurteilen wir die technische Gültigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die
ESEF-Unterlagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU)
2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische
Spezifikation für diese Datei erfüllt.

· beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des
geprüften Jahresabschlusses und des geprüften Lageberichts ermöglichen.
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Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 

Wir wurden von der Hauptversammlung am 20. Juni 2022 als Abschlussprüfer gewählt. Wir 
wurden am 21. Juni 2022 vom Aufsichtsrat beauftragt. 

Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäftsjahr 2013 als Abschlussprüfer der Vereinigte 
Filzfabriken AG, Hermaringen, tätig. 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem 
zusätzlichen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) 
in Einklang stehen. 

Sonstiger Sachverhalt - Verwendung des Bestätigungsvermerks 

Unser Bestätigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem geprüften Jahresabschluss 
und dem geprüften Lagebericht sowie den geprüften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das 
ESEF-Format überführte Jahresabschluss und Lagebericht - auch die im Bundesanzeiger 
bekanntzumachenden Fassungen - sind lediglich elektronische Wiedergaben des geprüften 
Jahresabschlusses und des geprüften Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. 
Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Prüfungsurteil nur in 
Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten geprüften ESEF-Unterlagen 
verwendbar.  

Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer 

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüfer ist Herr Helmut Beck. 

Würzburg, 25. April 2023  

ETL AUDITAX GmbH 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

Helmut Beck 

Wirtschaftsprüfer 
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Bericht des Aufsichtsrats 2022 

Sehr geehrte Aktionäre, 

als Aufsichtsrat haben wir uns im Geschäftsjahr 2022 eingehend mit der Lage und den 
Zukunftsaussichten der Gesellschaft befasst. Den Vorstand haben wir bei der Leitung des 
Unternehmens beraten und seine Geschäftsführung entsprechend den uns nach Gesetz, 
Satzung und Geschäftsordnung obliegenden Aufgaben überwacht. In Sitzungen und durch 
schriftliche Berichte hat uns der Vorstand regelmäßig, zeitnah und umfassend über den 
Geschäftsverlauf und die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft unterrichtet. Die uns 
überlassenen und vorgestellten Unterlagen haben wir auf Plausibilität geprüft. Darüber hinaus 
haben sich der Vorsitzende des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter fortlaufend über die 
aktuelle Entwicklung der Geschäftslage, wesentliche Geschäftsvorfälle und Entscheidungen 
des Vorstandes in Kenntnis setzen lassen. 

Im Jahr 2022 fanden vier Sitzungen, drei Sitzungen als Präsenz- und eine als Onlinesitzung, des 
Aufsichtsrates statt, an denen alle Mitglieder des Aufsichtsrates teilnahmen. Schwerpunkte 
der Beratungen und Entscheidungen waren die aktuelle Geschäftsentwicklung, die Risikolage, 
wesentliche zustimmungspflichtige Einzelvorhaben sowie Vorstandsangelegenheiten. 

In der Sitzung am 24.03.2022 hat sich der Aufsichtsrat über die aktuelle Geschäftslage und 
anstehende Investitionen sowie Instandhaltungsmaßnahmen informiert. 

In der Sitzung am 08.04.2022 wurden insbesondere der Jahresabschluss 2021 festgestellt 
sowie der Bericht des Vorstands zum Risikomanagement besprochen. Weiter wurde die 
Tagesordnung der 138. Hauptversammlung am 20.06.2022 einschließlich der Vorschläge zur 
Beschlussfassung festgelegt. 

Am 17.08.2022 befasste sich der Aufsichtsrat ausschließlich mit Vorstandsangelegenheiten. 

In der Sitzung am 06.12.2022 hat uns der Vorstand neben der Vorstellung notwendiger 
Investitionen und Instandhaltungsmaßnahmen, den Status laufender Projekte sowie den 
geplanten Verkauf einer Geschäftssparte vorgetragen. Weiter wurden die operative Planung 
2023 - 2025, die strategische Planung und die Zukunftsausrichtung der Gesellschaft 
vorgestellt. 

Die Weiterentwicklung und die Umsetzung der Vorschriften des Deutschen Corporate 
Governance Kodex beobachten wir fortlaufend. Vorstand und Aufsichtsrat haben eine 
aktualisierte Entsprechenserklärung nach S 161 AktG abgegeben und werden diese im April 
2023 den Aktionären auf der Internetseite der Gesellschaft (www.vfg.de) dauerhaft 
zugänglich machen. 

Interessenskonflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat 
unverzüglich offenzulegen sind und über die die Hauptversammlung zu informieren ist, traten 
nicht auf. 

Die Bildung von Ausschüssen, mit Ausnahme eines Personalausschusses, wurde nicht als 
sinnvoll erachtet. Der seit Jahrzehnten bestehende Ausschuss befasst sich im Wesentlichen 
mit Vorstandsangelegenheiten, wie Vorschlägen für die Bestellung von Vorständen. Die 
Zusammensetzung und Festlegung der Vorstandsvergütungen gehören ebenfalls zu seinen 
Aufgaben. 
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Der Vorstand der Vereinigte Filzfabriken AG hat den Jahresabschluss 2022 und den 
dazugehörigen Lagebericht aufgestellt und dem Aufsichtsrat vorgelegt. In unserer 
Aufsichtsratssitzung am 25.04.2023 waren diese Unterlagen Gegenstand der Beratung mit den 
Wirtschaftsprüfern und dem Vorstand der Gesellschaft. 

Die ETL AUDI TAX GmbH, Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Würzburg, (ETL), hat den nach 
HGB-Grundsätzen aufgestellten Jahresabschluss der Vereinigte Filzfabriken AG und den 
Lagebericht nach den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Abschlussprüfung geprüft 
und einen uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt. 

Der Abschlussprüfer bestätigte ferner, dass das Risikofrüherkennungssystem den gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und bestandsgefährdende Risiken nicht erkennbar waren. Das 
Überwachungssystem ist geeignet, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft 
gefährden, frühzeitig zu erkennen. Aufgrund der dem Aufsichtsrat durch den Vorstand laufend 
erteilten Berichterstattung zum Risikomanagement, zu den erfassten Risiken und deren 
Einschätzung sehen wir das System zur Risikofrüherkennung als geeignet an. 

Die Abschlussunterlagen wurden den Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugestellt. Sie 
waren Gegenstand intensiver Beratungen in der Bilanz-Aufsichtsratssitzung am 25.04.2023. In 
dieser Sitzung berichtete ferner ETL über wesentliche Ergebnisse der Prüfung 2022 und stand 
für ergänzende Auskünfte sowie für die Beantwortung von Fragen zum Jahresabschluss 2022 
zur Verfügung. 

Aufgrund unserer eigenen Prüfung der vom Vorstand und Abschlussprüfer vorgelegten 

Unterlagen erheben wir keine Einwendungen und schließen uns dem Ergebnis der 
Abschlussprüfung durch die ETL an. Wir billigen den vom Vorstand aufgestellten 
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2022. Der Jahresabschluss 2022 der Vereinigte Filzfabriken 
AG ist damit festgestellt. 

Herr Andreas Gerecke hat zum 31.03.2023 im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat sein Amt 
als Vorstandsmitglied bzw. Vorstandsvorsitzender der Vereinigte Filzfabriken 
Aktiengesellschaft niedergelegt. Ab 1. April 2023 hat der Aufsichtsrat das bisherige 
Vorstandsmitglied, Herrn Jürgen Haggenmüller, als Alleinvorstand mit der Fortführung der 
Geschäfte der Vereinigte Filzfabriken Aktiengesellschaft betraut. 

Wir danken an dieser Stelle den im Jahre 2022 amtierenden Vorstandsmitgliedern sowie allen 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern für ihren persönlichen Einsatz und ihre Leistungen im 
abgelaufenen Geschäftsjahr. 

Fulda, 25. April 2023 

Für den Aufsichtsrat 
Martin Schäfer 
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Vereinigte Filzfabriken AG 
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