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,ƂƔūĬŤėŊıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�
Der Konzern der Volkswagen Bank GmbH ist innerhalb des Konzernbereichs  

Finanzdienstleistungen des Volkswagen Konzerns für die Erbringung von Bank-
geschäften für Privat- und Geschäftskunden zuständig. 

GESCHÄFTSMODELL 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ūœũũƎ�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūĤıƂıœĦŐƆ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔū
Ŋıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�Ĭœı�ŲžıƂėƎœƟıū��ƔļŊėĤıū�ƫƔƂ��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƟŲū��ėūšŊıƆĦŐĜļƎıū�ļƙƂ�]Ƃœ
ƟėƎ�ƔūĬ�,ıƆĦŐĜļƎƆšƔūĬıū�ƠėŐƂͱ�5ũ��œūƫıŤūıū�ŊıŐŷƂıū�ŐœıƂƫƔ�ļŲŤŊıūĬı�,ıƆĦŐĜļƎƆļıŤĬıƂͰ�

Finanzierungsgeschäfte 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ļœūėūƫœıƂƎ�]ƂœƟėƎ�ƔūĬ�,ıƆĦŐĜļƎƆšƔūĬıū�ƆŲƠœı�~ıƂƎƂėŊƆŐĜūĬ
ŤıƂͱ�BıƂūėƔļŊėĤı�œƆƎ�Ĭœı��ƔƎŲũŲĤœŤļœūėūƫœıƂƔūŊͱ�

Leasinggeschäfte 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƎƂıœĤƎ�œū�ĬıƂ��ėūšļœŤœėŤı�]ŲƂƎƔŊėŤ�ĬėƆ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŤıėƆœūŊ
ŊıƆĦŐĜļƎͮ�œū�ĬıƂ��ėūšļœŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ĤıƎƂıœĤƎ�ıƂ�ƆŲƠŲŐŤ�ĬėƆ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŤıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ĬėƆ�
ŲžıƂėƎœƟı�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎͱ�

Direktbankgeschäfte 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤœıƎıƎ�]ƂœƟėƎšƔūĬıū�ĬėƆ�ŊıƆėũƎı�ežıšƎƂƔũ�ıœūıƂ��œƂıšƎĤėūšͭ�
ƟŲū�ĬıƂ�BŲūƎıūļƙŐƂƔūŊ�ƙĤıƂ�aėƎıūšƂıĬœƎı�ĤœƆ�ƫƔ�ežėƂ�ƔūĬ��ūŤėŊıžƂŲĬƔšƎıūͱ�,ıƆĦŐĜļƎƆšƔūĬıū�ƆƎıŐƎ�ĬıƂ�
BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ũœƎ�mėŊıƆŊıŤĬšŲūƎıūͭ�*ıƆƎŊıŤĬıƂū�ƔūĬ�ežėƂĤƂœıļıū�ƫƔƂ�~ıƂļƙŊƔūŊ�
ƔūĬ�ĤœıƎıƎ�ƔũļėūŊƂıœĦŐı��ėŐŤƔūŊƆƟıƂšıŐƂƆĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıūͱ�

Vermittlungsgeschäfte 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƙĤıƂūœũũƎ�Ĭœı�~ıƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƆ�~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎƆ�œũ�
�ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ��ƔƎŲũŲĤœŤļœūėūƫœıƂƔūŊıū�ļƙƂ�]ƂœƟėƎšƔūĬıūͱ�5ũ�aėŐũıū�ĬıƆ��œƂıšƎĤėūšŊıƆĦŐĜļƎƆ�
ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ıƂ�ŊƂƔūĬĤƔĦŐŤœĦŐ�ŊıƆœĦŐıƂƎı�*œūėūƫœıƂƔūŊıūͱ�
�
�œı��œıŤı�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ĬƔƂĦŐ�ŊıũıœūƆėũı��ƔƆƎŲũıƂ�
aıŤėƎœŲūƆŐœž�IėūėŊıũıūƎIėƍūėŐũıū�ũœƎ�ėūĬıƂıū�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūĤıƂıœĦŐƆ�*œūėūƫĬœıūƆƎ
ŤıœƆƎƔūŊıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ƟıƂļŲŤŊƎͭ�Ĭœı�ƫƔ�ıœūıƂ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐıū�~ıƂĤıƆƆıƂƔūŊ�ĬıƂ�BƔūĬıū
ĤœūĬƔūŊͭ�ĬıƂ�eıƂƟœĦıƁƔėŤœƎĜƎ�ƔūĬ�ĬıƆ�]ƂŲĬƔšƎėūŊıĤŲƎƆ�ŊıļƙŐƂƎ�ŐėĤıūͱ�

�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆėšƎœƟœƎĜƎıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆœūĬ�ıūŊ�ũœƎ�Ĭıū�2ıƂƆƎıŤŤıƂū�ƔūĬ�
Ĭıū�2ĜūĬŤıƂŲƂŊėūœƆėƎœŲūıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ƟıƂƫėŐūƎͱ�

ORGAN ISATION DER VOLKSWAGEN BANK GMB H 
,ƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ƟıƂļŲŤŊıū�ėŤŤı�ƆƎƂƔšƎƔƂıŤŤıū�IėƍūėŐũıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĬėƆ��œıŤͭ�ƆœĦŐ�ƆŲ�ėƔƆ
ƫƔƂœĦŐƎıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�`ƔėŤœƎĜƎ�ƟŲƂ�BƔūĬı�ƔūĬ�2ėūĬıŤ�ŊıƆƎıœŊıƂƎ�ƠœƂĬͭ�Ĭœı�]ƂŲƫıƆƆı�ıļļœƫœıūƎıƂ�ŊıƆƎėŤƎıƎ�ƔūĬ�
eƦūıƂŊœıū� ŊıŐŲĤıū� ƠıƂĬıūͱ� IœƎėƂĤıœƎıƂũŲƎœƟėƎœŲū� ƔūĬ� ƫƔļƂœıĬıūŐıœƎ� ĤœŤĬıū� ĬėĤıœ� ıœūı� ƠœĦŐƎœŊı�
,ƂƔūĬŤėŊıͭ�Ɣũ�ėŤƆ�ėƎƎƂėšƎœƟıƂ��ƂĤıœƎŊıĤıƂ�ƔūƆıƂı�ežœƎƫıūžŲƆœƎœŲū�ƫƔ�ƟıƂƎıœĬœŊıūͱ�

5ū�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƆƎıƔıƂƔūŊ�ƆœūĬ�Ĭœı�mŐıũıūŊıĤœıƎı�sūƎıƂūıŐũıūƆƆƎƂėƎıŊœı�Μ�IėƂšƎͭ�~ıƂƎƂœıĤ�
�œƂıšƎĤėūš�Μ��ƔƆŤėūĬƆŊıƆĦŐĜļƎͭ�]ıƂƆŲūėŤ�Μ�QƂŊėūœƆėƎœŲūͭ�aıƟœƆœŲū�ƆŲƠœı�aıĦŐƎͭ�5ūƎıŊƂœƎĜƎ�Μ��ŲũžŤœėūĦı�
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ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎͱ��œıƆıū�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊƆĤıƂıœĦŐ�ŤıœƎıƎ�2ıƂƂ��Ƃͱ�IœĦŐėıŤ�aıœūŐėƂƎͭ�ĬıƂ�ežƂıĦŐıƂ�ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�

5ũ��ıƂıœĦŐ�*œūėūƫıū�ƆœūĬ�Ĭœı�mŐıũıū�aıĦŐūƔūŊƆƠıƆıūͭ��ŲūƎƂŲŤŤœūŊͭ�mƂıėƆƔƂƦ�Μ�5ūƟıƆƎŲƂ�aıŤėƎœŲūƆͭ�
�ėŐŤƔūŊƆƟıƂšıŐƂ�ƔūĬ��ƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎ�ŊıĤƙūĬıŤƎͱ��œıƆıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊƆĤıƂıœĦŐ�ƠœƂĬ�ƟŲū�2ıƂƂū�QŤœƟıƂ�
aŲıƆ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎıƎͱ��

�ıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊƆƂıƆƆŲƂƎ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͭ�ŊıŤıœƎıƎ�ƟŲū�2ıƂƂū��ŐƂœƆƎœėū�DŷĤšıͭ�ƆœūĬ�Ĭœı�mŐı
ũıūŊıĤœıƎı�*œūėūƫœıŤŤı�Μ�KœĦŐƎļœūėūƫœıŤŤı�aœƆœšıūͭ�BƂıĬœƎ�Μ�aıƆƎƠıƂƎaœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͭ�IėƂšƎļŲŤŊıͭ�
eƎƂėƎıŊœƆĦŐıƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͭ�ežıƫœėŤĤıƎƂıƔƔūŊ�ƆŲƠœı��žžŤœšėƎœŲūıū�Μ�aœƆœšŲaıžŲƂƎœūŊ�ƫƔŊıŲƂĬ
ūıƎͱ��

�ıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊƆĤıƂıœĦŐ�QžıƂėƎœŲūƆ�ƠœƂĬ�ƟŲū�2ıƂƂū��Ƃͱ�~ŲŤšıƂ�eƎėĬŤıƂ�ŊıŤıœƎıƎ�ƔūĬ�ĤıƆƎıŐƎ�ėƔƆ�
Ĭıū�aıƆƆŲƂƎƆ�5m�,ŲƟıƂūėūĦı�Μ�eƎıƔıƂƔūŊͭ�BƔūĬıūƆıƂƟœĦı��œƂıšƎĤėūš�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆũėūėŊıũıūƎ��œƂıšƎ
Ĥėūšͱ�

STRATEG IE MOB ILITY 2030 
�œı� ıƂļŲŤŊƂıœĦŐı� sũƆıƎƫƔūŊ� ƟŲū�IQ�5D5m�αίβί� ĤıĬœūŊƎ� ıœūı� �ƔļƆƎıŤŤƔūŊ� ƟŲū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�
,ũĤ2ͭ�ũœƎ�ĬıƂ�ĬėƆ�ıƂƠıœƎıƂƎı�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤ�ıœūıƆ�IŲĤœŤœƎĜƎƆėūĤœıƎıƂƆ�ƔūƎıƂ�Ĭıū�ƂıŊƔŤėƎŲƂœƆĦŐıū�aėŐ
ũıūĤıĬœūŊƔūŊıū� œū� �ƔƂŲžė� ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐ� ĤıƎƂœıĤıū� ƠıƂĬıū� šėūūͱ� ,ƂƔūĬƆėƎƫƙĤıƂŤıŊƔūŊıū� ƫƔ� ıœūıƂ�
šƙūļƎœŊıū��ƔļƆƎıŤŤƔūŊ� ƫœıŤıū� ėƔļ� ıœūı� ıļļıšƎœƟı� eƎıƔıƂƔūŊ� ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆ� ƆŲƠœı� ıœūıũ� ıļļœƫœıūƎıū�,ı
ƆĦŐĜļƎƆĤıƎƂœıĤ�ƔūƎıƂ�ŊŤıœĦŐƫıœƎœŊıƂ�KƔƎƫƔūŊ�ƟŲū�QžƎœũœıƂƔūŊƆžŲƎıūƎœėŤıū�œū�ĬıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ėĤ�ƔūĬ�
šŷūūıū�ėƔĦŐ�šƔƂƫ�ĤœƆ�ũœƎƎıŤļƂœƆƎœŊ�ƫƔ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıũ�2ėūĬŤƔūŊƆĤıĬėƂļ�ļƙŐƂıūͱ�

B ERICHT ÜB ER DI E TOCHTERGESELLS CHAFTEN, ZWEIGN IEDERLASSUNGEN,  ZWEIGSTELLEN U ND FIL I-
ALEN 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œƆƎ�œũ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū�IėƂšƎ�œū�ƫėŐŤƂıœĦŐıū�DĜūĬıƂū�ƟıƂƎƂıƎıūͱ�
5ū�Ĭıū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�*œŤœėŤıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�*ƂėūšƂıœĦŐͭ�,ƂœıĦŐıūŤėūĬͭ�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıūͭ�
5ƎėŤœıūͭ�Ĭıū�KœıĬıƂŤėūĬıūͭ�]ŲŤıūͭ�]ŲƂƎƔŊėŤ�ƔūĬ�ežėūœıū�ƠƔƂĬı�ĬėƆ�ŞıƠıœŤœŊı�ūėƎœŲūėŤı�,ıƆĦŐĜļƎ�ĤıƎƂœıĤıūͱ�

�Ɣ�Ĭıū�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū� œũ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆĤıƂıœĦŐ� ƟıƂƠıœƆıū�ƠœƂ� ėƔļ� Ĭıū� ŊŤıœĦŐŤėƔƎıūĬıū��ıƂœĦŐƎƆėĤ
ƆĦŐūœƎƎͱ�

�ıœ� Ĭıū� �ƠıœŊūœıĬıƂŤėƆƆƔūŊıū� ĬıƆ� BŲūƫıƂūƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�,ũĤ2� �ƔĬœ� �ėūšͭ� e��m� �ėūšͭ�
hBQ����ėūšͭ��ƔƎŲ�ƔƂŲžė��ėūš�ƔūĬ������*œūėūĦı�eıƂƟœĦıΎ�ŐėūĬıŤƎ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ɣũ�KœıĬıƂŤėƆƆƔūŊıū�ƫƔƂ�ƫœıŤ
ŊıƂœĦŐƎıƎıū�sūƎıƂƆƎƙƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�*ėŐƂƫıƔŊļœūėūƫœıƂƔūŊıūͱ��œı��ƠıœŊūœıĬıƂŤėƆƆƔūŊ��ƔĦėƎœ�
�ėūš�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎ�Ĭœı�IŲƎŲƂƂėĬļœūėūƫœıƂƔūŊıūͱ�

�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƎıƂŐĜŤƎ�œū��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ��ũĬıūͭ�2ėūūŲƟıƂͭ�5ūŊŲŤƆƎėĬƎͭ�
BėƆƆıŤͭ�KıĦšėƂƆƔŤũͭ�eėŤƫŊœƎƎıƂ�ƔūĬ��ŲŤļƆĤƔƂŊ��ƠıœŊƆƎıŤŤıūͭ�œū�ƠıŤĦŐıū�Ĭıū�BƔūĬıū�eĦŐėŤƎıƂŊıƆĦŐĜļƎıͭ��ı
ƂėƎƔūŊƆŊıƆžƂĜĦŐı�ƆŲƠœı�ƎıœŤƠıœƆı�ĬıƂ�,ıŤĬėƔƎŲũėƎıūƆıƂƟœĦı�ėūŊıĤŲƎıū�ƠıƂĬıūͱ�

STEUERU NG 
eƎıƔıƂƔūŊƆŊƂŷƍıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ƠıƂĬıū�5*aeĤėƆœıƂƎ�ıƂũœƎƎıŤƎ�ƔūĬ�œũ�œūƎıƂūıū�aıžŲƂƎœūŊ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎͱ�
�œı�ĤıĬıƔƎƆėũƆƎıū�ūœĦŐƎļœūėūƫœıŤŤıū�eƎıƔıƂƔūŊƆŊƂŷƍıū�ƆœūĬ�Ĭœı�]ıūıƎƂėƎœŲūͭ�ĬıƂ�~ıƂƎƂėŊƆĤıƆƎėūĬ�ƔūĬ�
Ĭœı�~ıƂƎƂėŊƆƫƔŊĜūŊıͱ��œı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�ļœūėūƫœıŤŤıū�eƎıƔıƂƔūŊƆŊƂŷƍıū�ƆœūĬ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıūͭ�ĬėƆ�
�œūŤėŊıūƟŲŤƔũıū�ƔūĬ�ĬėƆ�QžıƂėƎœƟı��ƂŊıĤūœƆͱ��ıƂ�aıƎƔƂū�Ųū��ƁƔœƎƦ� aŲ�Ύ�ƔūĬ�Ĭœı��ŲƆƎ�5ūĦŲũı�aėƎœŲ�
�5aΎ�ƠıƂĬıū�ļƙƂ�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėŤƆ�ƠıœƎıƂı�ļœūėūƫœıŤŤı�eƎıƔıƂƔūŊƆŊƂŷƍıū�ŐıƂ
ėūŊıƫŲŊıūͱ�
� � � � � � � �
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 Definition 
   

 

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 

Penetration 

Summe der Vertragszugänge Konzernfahrzeuge Neuwagen aus Kundenfinanzierung und 
Leasinggeschäft / Auslieferungen Konzernfahrzeuge bezogen auf die dargestellten 
Märkte des Konzerns der Volkswagen Bank GmbH 

Vertragsbestand Verträge, die in der betrachteten Periode zum Stichtag bilanziert werden 

Vertragszugänge Verträge, die in der betrachteten Periode erstmalig bilanziert werden 

Finanzielle Leistungsindikatoren  

Geschäftsvolumen 
Forderungen an Kunden aus Kundenfinanzierung, Händlerfinanzierung inklusive 
Factoring, Leasinggeschäft sowie Direktbank 

Einlagenvolumen 
Kundeneinlagen = Summe Verbindlichkeiten aus Einlagen aus dem Direktbankgeschäft 
und aus Händlerkontokorrent 

Operatives Ergebnis 

Zinserträge aus Kreditgeschäften und Wertpapieren, Überschuss aus Leasinggeschäften, 
Zinsaufwendungen, Überschuss aus Serviceverträgen, Überschuss aus 
Versicherungsgeschäften, Risikovorsorge für Kreditausfallrisiken, Provisionsüberschuss, 
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen, Ergebnis aus zum Fair Value bewerteten 
Finanzinstrumenten sowie aus dem Abgang von GuV-unwirksam zum Fair Value 
bewerteten finanziellen Vermögenswerten, allgemeine Verwaltungsaufwendungen und 
sonstiges betriebliches Ergebnis 

Return on Equity Eigenkapitalrendite vor Steuern = Ergebnis vor Steuern / durchschnittliches Eigenkapital 

Cost Income Ratio 

Personalkosten, Sachgemeinkosten und bilanzielle Abschreibungen reduziert um Erträge 
aus erbrachten Dienstleistungen / Finanzerträge und Umsatzerlöse nach Risikokosten, 
Provisionszahlungen, Refinanzierungskosten und anderen direkten Kosten1 

1 Die Ertrags- und Kostenkomponenten sind Bestandteil des Steuerungskonzepts der Volkswagen AG und nicht aus der in diesem 
Geschäftsbericht dargestellten IFRS-Gewinn- und Verlustrechnung ablesbar. 

�

VERÄNDERUNGEN IM B ETEIL IGUNGSB EREICH 
IœƎ��œƂšƔūŊ�ƫƔũ�ΰηͱ��ƔŊƔƆƎ�αίαα�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�œŐƂı��ūƎıœŤı�ėū�ĬıƂ�
�ƂıĬœα�,ũĤ2ͭ��œıūͭ�VƆƎıƂƂıœĦŐͭ�ƟŲū�αί�Ї�ėƔļ�αηͭβγ�Ї�ıƂŐŷŐƎͱ��

�œı��ƂıĬœα�,ũĤ2�ĤœıƎıƎ�ėŤƆ�*œūƎıĦŐ��ėūšıūͭ�]e]Ɔͭ�5ƆƆƔıƂū�ƔūĬ�œŐƂıū�2ĜūĬŤıƂū��ŐœƎı�DėĤıŤ͵*œūėū
ƫœıƂƔūŊƆŤŷƆƔūŊıū� œũ� �ƔƦ� KŲƠͭ� ]ėƦ� DėƎıƂ͵eıŊũıūƎ� ėūͱ�IœƎƎıŤƆ� ŐŲĦŐƆšėŤœıƂĤėƂıũ� ]ƂŲĬƔĦƎėƆėeıƂ
ƟœĦı͵�ūƆėƎƫ�šŷūūıū�BƔūĬıū�ƆĦŐūıŤŤ�ƔūĬ�ŲŐūı�ıœŊıūıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƎƂœıĤƆėƔļƠėūĬ�*œūėūƫœı
ƂƔūŊƆŤŷƆƔūŊıūͭ�œũ�ıœŊıūıū�Kėũıūͭ�ļƙƂ���ŲũũıƂĦı�ƔūĬ�ƆƎėƎœŲūĜƂıū�2ėūĬıŤ�ĤıƂıœƎƆƎıŤŤıūͱ�

GESON DERTER N ICHTFI NANZIELLER KONZERNB ERICHT 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ũėĦŐƎ�ƟŲū�ĬıƂ�IŷŊŤœĦŐšıœƎ�ŊıũĜƍ�Ζ�βγίė��ĤƆͱ�ΰė�eėƎƫ�β�2,��
œͱ~ͱũͱ�Ζ�αηθĤ��ĤƆͱ�α�2,��ƆŲƠœı�ŊıũĜƍ�Ζ�βγίœ��ĤƆͱ�δ�eėƎƫ�α�2,��œͱ~�ũͱ�Ζ�βΰδĤ��ĤƆͱ�α�2,��,ıĤƂėƔĦŐͭ�ƆœĦŐ�
ƟŲū�ĬıƂ��ĤŊėĤı�ĬıƂ�ūœĦŐƎļœūėūƫœıŤŤıū��ƂšŤĜƂƔūŊ�ƔūĬ�ĬıƂ�ūœĦŐƎļœūėūƫœıŤŤıū�BŲūƫıƂūıƂšŤĜƂƔūŊ�ƫƔ�ĤıļƂıœıūͭ�
ƔūĬ�ƟıƂƠıœƆƎ�ėƔļ�Ĭıū�ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎıū�ŊıƆŲūĬıƂƎıū�ūœĦŐƎļœūėūƫœıŤŤıū��ıƂœĦŐƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ļƙƂ�
ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίααͭ�ĬıƂ�ƔūƎıƂ�ĬıƂ�5ūƎıƂūıƎƆıœƎı�ŐƎƎžƆͰͽͽƠƠƠͱƟŲŤšƆƠėŊıūėŊͱĦŲũͽžƂıƆıūĦıͽūėĦŐŐėŤ
ƎœŊšıœƎͽĬŲĦƔũıūƎƆͽƆƔƆƎėœūėĤœŤœƎƦƂıžŲƂƎͽαίααͽKŲūļœūėūĦœėŤ·aıžŲƂƎ·αίαα·ĬͱžĬļ� œū� ĬıƔƎƆĦŐıƂ� ežƂėĦŐı�
ƔūĬ� ƔūƎıƂ� ŐƎƎžƆͰͽͽƠƠƠͱƟŲŤšƆƠėŊıūėŊͱĦŲũͽžƂıƆıūĦıͽūėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎͽĬŲĦƔũıūƎƆͽƆƔƆƎėœūėĤœŤœƎƦƂı
žŲƂƎͽαίααͽKŲūļœūėūĦœėŤ·aıžŲƂƎ·αίαα·ıͱžĬļ�œū�ıūŊŤœƆĦŐıƂ�ežƂėĦŐı�ƆžĜƎıƆƎıūƆ�ėĤ�Ĭıũ�βίͱ��žƂœŤ�αίαβ�ėĤ
ƂƔļĤėƂ�œƆƎͱ�

5ū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ƠıƂĬıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�mŐıũıū�sũƠıŤƎ� �ūƟœƂŲūũıūƎΎͭ� eŲƫœėŤıƆ�ƔūĬ�,ŲƟıƂ
ūėūĦı��e,Ύ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�šŲūƫıƂūƠıœƎ�ŲļļıūŊıŤıŊƎͱ� � �
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�œƂƎƆĦŐėļƎƆĤıƂœĦŐƎ�
Im Geschäftsjahr 2022 verzeichnete die Weltwirtschaft ein positives Wachstum. 
Die weltweite Nachfrage nach Fahrzeugen lag auf dem Niveau des Vorjahres. Das 
Ergebnis vor Steuern des Konzerns der Volkswagen Bank GmbH liegt unter dem 

Niveau des Vorjahres. 

ENTWICKLU NG DER WELTWIRTSCHAFT 
5ũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ļƙŐƂƎı�ĬıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ūıĤıū�ĬıƂ�ŐƔũėūœƎĜƂıū�BƂœƆı�ƠıŤƎƠıœƎ�ƫƔ�~ıƂƠıƂ
ļƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū�IĜƂšƎıūͱ�5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�ėƔļ�Ĭıū��ūıƂŊœı�ƔūĬ�aŲŐƆƎŲļļũĜƂšƎıū�ıƂŊėĤıū�ƆœĦŐ�ıƂŐıĤŤœĦŐı�
]ƂıœƆƆƎıœŊıƂƔūŊıūͱ��ƔĬıũ�ƟıƂƆĦŐĜƂļƎıū�ƆœĦŐ�œū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�Ĭœı��ūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�ĬıƂ�mıœŤıƟıƂƆŲƂ
ŊƔūŊͱ��ıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ŐėƎ�ƫƔ�ıœūıƂ�ıƂŐŷŐƎıū�sūƆœĦŐıƂŐıœƎ�œū��ıƫƔŊ�ėƔļ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
ĬıƂ��ıŤƎƠœƂƎƆĦŐėļƎ�ŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�ŊƂŲƍı�mıœŤı�ĬıƂ�ƠıƆƎŤœĦŐıū�eƎėėƎıūŊıũıœūƆĦŐėļƎ�ĬėƫƔ�ƟıƂėūŤėƆƆƎͭ�aƔƆƆ
ŤėūĬ�ũœƎ�eėūšƎœŲūıū�ƫƔ�ĤıŤıŊıūͱ��œıƆı�ƔũļėƆƆıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ıœū�ƠıœƎƂıœĦŐıūĬıƆ�2ėūĬıŤƆıũĤėƂŊŲ�
ƆŲƠœı�Ĭıū� ƎıœŤƠıœƆıū��ƔƆƆĦŐŤƔƆƆ�aƔƆƆŤėūĬƆ�ƟŲũ�ŊŤŲĤėŤıū�*œūėūƫũėƂšƎͱ�aƔƆƆŤėūĬ� ƆıŤĤƆƎ�ŐėƎ� œū� ƆıœūıƂ�
aŲŤŤı�ėŤƆ��ūıƂŊœı�ƥžŲƂƎıƔƂ�,ėƆŤœıļıƂƔūŊıū�ūėĦŐ��ƔƂŲžė�ıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎͱ��ıƂ�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı��ūƆƎœıŊ�
ĬıƂ��ūıƂŊœıžƂıœƆı�ƔūĬ�ƠıœƎıƂ�ƟıƂƆĦŐĜƂļƎı�~ıƂƆŲƂŊƔūŊƆıūŊžĜƆƆı�ƠœƂšƎıū�ƆœĦŐ�ƟŲƂ�ėŤŤıũ�œū��ƔƂŲžė�ūėĦŐ
ŐėŤƎœŊ�ėƔļ�Ĭœı�5ūļŤėƎœŲūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ėƔƆͱ�

5ũ�~ıƂŤėƔļ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�αίαα�ƠƔƂĬıū�Ĭœı�ƂıƆƎƂœšƎœƟıū�IėƍūėŐũıū�ƫƔũ�eĦŐƔƎƫ�ƟŲƂ�Ĭıũ��ŲƂŲūėƟœƂƔƆ�
e�ae�Ų~α�œū�ƟœıŤıū�DĜūĬıƂū�ƠıœƎıƆƎŊıŐıūĬ�ėƔļŊıŐŲĤıūͱ�]ŲƆœƎœƟ�ƠœƂšƎıū�Ĭœı�*ŲƂƎƆĦŐƂœƎƎı�Ĥıœ�ĬıƂ�~ıƂėĤ
ƂıœĦŐƔūŊ�ƟŲū�5ũžļƆƎŲļļıū�ėū�Ĭœı��ıƟŷŤšıƂƔūŊͭ�ƠĜŐƂıūĬ�ĬėƆ��ƔļƎƂıƎıū�ĬıƂ�ūıƔıū�~œƂƔƆƟėƂœėūƎı�QũœšƂŲū�
ƔūĬ�ĬıƂıū�eƔĤƟėƂœėūƎıū�ūėƎœŲūėŤ�ƠœıĬıƂ�ƫƔ�ƆƎėƂš�ƆƎıœŊıūĬıū�5ūļıšƎœŲūƆƫėŐŤıū�ũœƎ�ũıœƆƎ�ũœŤĬıƂıū�BƂėūš
ŐıœƎƆƟıƂŤĜƔļıūͭ�ėĤıƂ�ıƂŐŷŐƎıū�BƂėūšıūƆƎĜūĬıū�ļƙŐƂƎıͱ�5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�œū��Őœūė�šėũ�ıƆ�œũ�DėƔļı�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�
αίαα�œūļŲŤŊı�ƟŲū�ŤŲšėŤıū�5ūļıšƎœŲūƆėƔƆĤƂƙĦŐıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ĬŲƂƎ�ƟıƂļŲŤŊƎıū�KƔŤŤ�ŲƟœĬeƎƂėƎıŊœı�ƫƔ�
ƆƎƂœšƎıū� �œūƆĦŐƂĜūšƔūŊıū� ƔūĬ�ĬėƂėƔƆ� ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬıū�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��ııœūƎƂĜĦŐƎœŊƔūŊıū� ƆŲƠœı� eƎŷ
ƂƔūŊıū�œū�Ĭıū�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�DœıļıƂšıƎƎıūͱ��œı��ĤšıŐƂ�ƟŲū�ĬœıƆıƂ�eƎƂėƎıŊœı�ļƙŐƂƎı�ƫƔũ�@ėŐƂıƆıūĬı�œū�
�Őœūė�ƫƔ�ıœūıƂ�ŐŲŐıū��Ʀūėũœš�œũ�5ūļıšƎœŲūƆŊıƆĦŐıŐıūͱ�

KėĦŐ�Ĭıũ��œūĤƂƔĦŐ�ĬıƂ�ŊŤŲĤėŤıū��œƂƎƆĦŐėļƎƆŤıœƆƎƔūŊ�œũ�@ėŐƂ�αίαί�ƔūĬ�ĬıƂ�ıœūƆıƎƫıūĬıū��ƂŐŲŤƔūŊ�
ėƔļŊƂƔūĬ�ƟŲū��ėƆœƆ�ƔūĬ�KėĦŐŐŲŤıļļıšƎıū�œū�αίαΰ�ƟıƂƫıœĦŐūıƎı�Ĭœı��ıŤƎƠœƂƎƆĦŐėļƎ�œũ�@ėŐƂ�αίαα�œūƆŊı
ƆėũƎ�ıœū�žŲƆœƎœƟıƆ��ėĦŐƆƎƔũ�ƟŲū�Љ�βͭί�Љ�εͭίΎ�Їͱ�eŲƠŲŐŤ�Ĥıœ�Ĭıū�ļŲƂƎŊıƆĦŐƂœƎƎıūıū�~ŲŤšƆƠœƂƎƆĦŐėļƎıū�ėŤƆ�
ėƔĦŐ�Ĥıœ�Ĭıū� eĦŐƠıŤŤıūŤĜūĬıƂū� ŤėŊ�Ĭœı�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ� œũ��ƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎ�ƠıœƎıƂ� ėƔļ� �ƂŐŲ
ŤƔūŊƆšƔƂƆͭ�ƠıūūŊŤıœĦŐ�ũœƎ�ėĤūıŐũıūĬıƂ�ƔūĬ�œūƆŊıƆėũƎ�ŊıƂœūŊıƂıƂ��Ʀūėũœš�ėŤƆ�œũ�~ŲƂŞėŐƂͱ�

�Ɣļ�ūėƎœŲūėŤıƂ��Ĥıūı�ƠėƂ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ıœūıƂƆıœƎƆ�ĬėƟŲū�ėĤŐĜūŊœŊͭ�œūƠœıƠıœƎ�Ĭœı��ŲƟœĬΰθ]ėūĬı
ũœı� ŞıƠıœŤƆ�œŐƂı�ūıŊėƎœƟıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ıūƎļėŤƎıƎı�ƔūĬ�ũœƎ�ƠıŤĦŐıƂ�5ūƎıūƆœƎĜƎ�IėƍūėŐũıū�ƫƔ�ĬıƂıū�
�œūĬĜũũƔūŊ�ıƂŊƂœļļıū�ƠƔƂĬıūͭ�ƆŲƠœı�ėūĬıƂıƂƆıœƎƆͭ�Ơœı�ƆƎėƂš�Ĭœı�~ŲŤšƆƠœƂƎƆĦŐėļƎıū�ƟŲū�Ĭıū�*ŲŤŊıū�ĬıƆ�
aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ĤıƎƂŲļļıū�ƠėƂıūͱ��ƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ƠıŤƎƠıœƎ�ƠıœƎıƂ�ėūƫœıŐıūĬıū�5ūļŤėƎœŲū�ŊœūŊıū�
ƟœıŤı�DĜūĬıƂ�ƫƔ�ıœūıƂ�ƂıƆƎƂœšƎœƟıƂıū�,ıŤĬžŲŤœƎœš�ƙĤıƂͭ�ƠėƆ�ƆœĦŐ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ĬƔƂĦŐ�DıœƎƫœūƆıƂŐŷŐƔūŊıū�
ƔūĬ� ƂıĬƔƫœıƂƎı� �ūŤıœŐıšĜƔļı� ĬıƂ� �ıūƎƂėŤĤėūšıū� ƠœĬıƂƆžœıŊıŤƎıͱ� �ıƂ� ıœūŊıƎƂƙĤƎı� BŲūŞƔūšƎƔƂėƔƆĤŤœĦš�
ƆŲƂŊƎı�ļƙƂ�ŐŲŐı�~ıƂŤƔƆƎı�ėū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��šƎœıūũĜƂšƎıūͱ�5ũ��ƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎ�ƆƎœıŊıū�Ĭœı�]ƂıœƆı�ļƙƂ��ūıƂŊœı�
ƔūĬ�ƆŲūƆƎœŊı�aŲŐƆƎŲļļı�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂ�ƫƔũ�mıœŤ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ėūͭ�ƠŲĤıœ�Ĭœı��ūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�ĤıƆƎœũũƎıū�
~ŲƂžƂŲĬƔšƎıū�ƔūĬ�aŲŐƆƎŲļļıū�ŐŲĦŐ�ĤŤœıĤıūͱ��ıƂ�ƠıŤƎƠıœƎı�,ƙƎıƂŐėūĬıŤ�ƠƔĦŐƆ�œũ�@ėŐƂ�αίααͱ�
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Europa 
�œı��œƂƎƆĦŐėļƎ� œū��ıƆƎıƔƂŲžė� ƟıƂƫıœĦŐūıƎı� œũ� @ėŐƂ� αίαα�ũœƎ� Љ� βͭδ� Љ� δͭεΎ�Ї� œūƆŊıƆėũƎ� ıœū� žŲƆœƎœƟıƆ�
�ėĦŐƆƎƔũͱ�,ƂƙūĬı�ĬėļƙƂ�ƠėƂıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�Ĭœı�œū�ƟœıŤıū�DĜūĬıƂū�ŊıƆƎœıŊıūı�aıƆœŤœıūƫ�ĬıƂ��œƂƎƆĦŐėļƎ�
ŊıŊıūƙĤıƂ�ŐŲŐıū�5ūļıšƎœŲūƆƫėŐŤıū�ƆŲƠœı�ĬėũœƎ�ıœūŐıƂŊıŐıūĬı�DŲĦšıƂƔūŊıū�ĬıƂ�IėƍūėŐũıū�ƫƔƂ��œū
ĬĜũũƔūŊ�ĬıƂ�]ėūĬıũœıͱ��ıœ�ĬıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��šƎœƟœƎĜƎ�ƠėƂ�ŞıĬŲĦŐ�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�
ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƆƎıœŊıūĬıƂ�5ūļŤėƎœŲūƆƂėƎıū�ıœūı�ėĤūıŐũıūĬı��Ʀūėũœš�ƫƔ�ƟıƂƫıœĦŐūıūͱ��œıƆı��ūƎƠœĦš
ŤƔūŊ�ƠėƂ�Ĥıœ�ļėƆƎ�ėŤŤıū�ūŲƂĬ�ƔūĬ�ƆƙĬıƔƂŲžĜœƆĦŐıū�DĜūĬıƂū�ƫƔ�ĤıŲĤėĦŐƎıūͱ�

�œı�~ŲŤšƆƠœƂƎƆĦŐėļƎıū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžėƆ�ƠœıƆıū�œũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ũœƎ�Љ�ίͭε�Љ�εͭγΎ�Ї�œūƆŊı
ƆėũƎ�ıœū�ƆĦŐƠėĦŐıƆ�ƂıėŤıƆ��ėĦŐƆƎƔũ�ĬıƆ�ėĤƆŲŤƔƎıū��ƂƔƎƎŲœūŤėūĬƆžƂŲĬƔšƎƆ��5]Ύ�ėƔļͱ��ĜŐƂıūĬ�Ĭœı��œƂƎ
ƆĦŐėļƎƆŤıœƆƎƔūŊ� œū��ıūƎƂėŤıƔƂŲžė�ũœƎ�ıœūıƂ�žŲƆœƎœƟıūͭ�ėĤıƂ�ıƎƠėƆ�ƠıūœŊıƂ�ĬƦūėũœƆĦŐıū�aėƎı�ƟŲū�Љ�γͭγ��
Љ�ζͭηΎ�Ї�ƠƔĦŐƆͭ�ŊœūŊ�ĬėƆ��5]�ĬıƂ�aıŊœŲū�QƆƎıƔƂŲžė�œūļŲŤŊı�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ũœƎ�ıœūıƂ�ūı
ŊėƎœƟıū��ėĦŐƆƎƔũƆƂėƎı�ƟŲū�΄�γͭΰ�Љ�γͭηΎ�Ї�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƫƔƂƙĦšͱ��œı�ƟıƂŐĜūŊƎıū�eėūš
ƎœŲūıū�ŊıŊıū�aƔƆƆŤėūĬ�ļƙŐƂƎıū�ėĤ�IĜƂƫ�αίαα�ƫƔ�ıƂŐıĤŤœĦŐıū��ıŤėƆƎƔūŊıū�œū�ĬœıƆıƂ�aıŊœŲūͱ��œı�5ūļŤėƎœ
ŲūƆƂėƎıū�œū�ĬıƂ�ŊıƆėũƎıū�aıŊœŲū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžė�ƆƎœıŊıū�ƫƔũ�mıœŤ�šƂĜļƎœŊ�ėūͱ�

Deutschland 
�ıƔƎƆĦŐŤėūĬƆ��œƂƎƆĦŐėļƎƆŤıœƆƎƔūŊ�ƟıƂƫıœĦŐūıƎı� œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�αίαα�ũœƎ� Љ� ΰͭθ� Љ�αͭεΎ�Ї�ıœūı� žŲƆœƎœƟı�
�ėĦŐƆƎƔũƆƂėƎı�ũœƎ�ėĤūıŐũıūĬıƂ��Ʀūėũœšͱ��œı�DėŊı�ėũ��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�ƟıƂĤıƆƆıƂƎı�ƆœĦŐ� œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�
ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂͰ��œı��ƂĤıœƎƆŤŲƆıūƁƔŲƎı�ƔūĬ�Ĭœı��ūƫıœŊıū�ƫƔƂ�šŲūŞƔūšƎƔƂıŤŤıū�BƔƂƫėƂĤıœƎ�Ɔėūšıū�œũ��ƔƂĦŐ
ƆĦŐūœƎƎͱ�,ŤıœĦŐƫıœƎœŊ�ıƂƂıœĦŐƎıū�Ĭœı�ũŲūėƎŤœĦŐıū�5ūļŤėƎœŲūƆƂėƎıū�Ĭıū�ŐŷĦŐƆƎıū��ıƂƎ�œū�ĬıƂ�,ıƆĦŐœĦŐƎı�ĬıƂ�
�ƔūĬıƆƂıžƔĤŤœš��ıƔƎƆĦŐŤėūĬͭ�ƠĜŐƂıūĬ�ĬėƆ�BŲūƆƔũıūƎıūƟıƂƎƂėƔıū�ƫƠœƆĦŐıūƫıœƎŤœĦŐ�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐı�mœıļƆƎ
ƆƎĜūĬı�ėƔļƠœıƆͱ�

ENTWICKLU NG DER MÄRKTE FÜR FINANZDI ENSTLEISTUNGEN 
5ũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠƔƂĬıū�ėƔƎŲũŲĤœŤı�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�ėƔļ�ŐŲŐıũ�KœƟıėƔ�ūėĦŐŊıļƂėŊƎͭ�ƠėƆ�
ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ėƔļ�Ĭœı�ƫƔūĜĦŐƆƎ�ūŲĦŐ�ūœıĬƂœŊıū�DıœƎƫœūƆıū�œū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ĜŐƂƔūŊƆƂĜƔũıū�ƫƔƂƙĦšƫƔ
ļƙŐƂıū�ƠėƂͱ��œı�ƆƎıœŊıūĬıū��œūƆıū�œũ�ƫƠıœƎıū�2ėŤĤŞėŐƂͭ�Ĭœı��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ƔūĬ�Ĭœı�ƠıœƎıƂŐœū�ıœū
ŊıƆĦŐƂĜūšƎı�*ėŐƂƫıƔŊƟıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƙĤƎıū�œū�ļėƆƎ�ėŤŤıū�aıŊœŲūıū��ƂƔĦš�ėƔļ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�ėƔƆͱ��

�ıƂ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐı�]šƠIėƂšƎ�ƠėƂ�œũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ƠıœƎıƂŐœū�ƟŲū�Ĭıū��ūŊžĜƆƆıū�Ĥıœ�ĬıƂ�mıœŤıƟıƂ
ƆŲƂŊƔūŊ�ŊıžƂĜŊƎͭ�Ĭœı�*ėŐƂƫıƔŊėƔƆŤœıļıƂƔūŊıū�ŤėŊıū�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂͱ��ıƂ��ūƎıœŤ�ƟŲū�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆ
ƎƔūŊƆžƂŲĬƔšƎıū�œũ�KıƔƠėŊıūŊıƆĦŐĜļƎ�ıūƎƠœĦšıŤƎı�ƆœĦŐ�ĬėŊıŊıū�žŲƆœƎœƟ�ƔūĬ�ƙĤıƂƎƂėļ�Ĭıū�~ıƂŊŤıœĦŐƆƠıƂƎ�
αίαΰͱ�2ėƔžƎƎƂıœĤıƂ�ĬıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƠėƂıū�žŲƆœƎœƟı�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�œũ�~ıƂšėƔļƆũœƥ�ƫƔŊƔūƆƎıū�ĬıƆ�]Ƃœ
ƟėƎšƔūĬıūŊıƆĦŐĜļƎƆͭ�ĬėƆ�ũœƎ�ıœūıũ�ŐŷŐıƂıū��ūƎıœŤ�ƟŲū�*œūėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ�DıėƆœūŊƟıƂƎƂĜŊıū�œũ�*ŤŲƎ
ƎıūŊıƆĦŐĜļƎ�ıœūŐıƂŊœūŊͱ��œı�žŲƆœƎœƟı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�Ĥıœ�ĬıƂ�*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƟŲū�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıū�šŲūūƎı�αίαα�
ļŲƂƎŊıƆıƎƫƎ�ƠıƂĬıūͭ�ƟŲƂ�ėŤŤıũ�ĬıƂ��ĤƆėƎƫ�ƟŲū��ļƎıƂeėŤıƆ]ƂŲĬƔšƎıū�Ơœı�5ūƆžıšƎœŲūƆͭ��ėƂƎƔūŊƆ�ƔūĬ�~ıƂ
ƆĦŐŤıœƍƟıƂƎƂĜŊıū�ƠƔƂĬı�ėƔƆŊıĤėƔƎͱ��œı�ėūŐėŤƎıūĬıū�2ıƂėƔƆļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėƔƆ�ĬıƂ�ƆƎŲĦšıūĬıū�mıœŤıƟıƂƆŲƂ
ŊƔūŊ�œū�ĬıƂ�*ėŐƂƫıƔŊžƂŲĬƔšƎœŲū�ŐėƎƎıū�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ��œūļŤƔƆƆ�ėƔļ�Ĭıū�*ėŐƂƫıƔŊėĤƆėƎƫ�ƔūĬ�ĬėƆ�*œūėūƫ
ĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎͱ� �œı� ŊıƂœūŊıƂıū�KıƔƠėŊıūėƔƆŤœıļıƂƔūŊıū� ļƙŐƂƎıū� ĬėƫƔͭ� ĬėƆƆ� œũ� �ıƂœĦŐƎƆƫıœƎ
ƂėƔũ�ƆŲƠŲŐŤ�Ĥıœũ�DıėƆœūŊ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�Ĥıœ�ĬıƂ�*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƠıūœŊıƂ�KıƔƟıƂƎƂĜŊı�ėĤŊıƆĦŐŤŲƆƆıū�ƠıƂĬıū�
šŲūūƎıū�ėŤƆ�œũ�~ŲƂŞėŐƂͱ��œı�KıƔƠėŊıūžıūıƎƂėƎœŲū�ŤėŊ�ŤıœĦŐƎ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ƟŲū�αίαΰͱ��œı�,ıĤƂėƔĦŐƎ
ƠėŊıūūıƔƟıƂƎƂĜŊı�ĤıƠıŊƎıū�ƆœĦŐ� œūƆŊıƆėũƎ�œū�ĬıƂ�,ƂŷƍıūŲƂĬūƔūŊ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��œı��ėŐŤ�ĬıƂ�ūıƔıū�
�ļƎıƂeėŤıƆ~ıƂƎƂĜŊı�ūėŐũ�œū�ĬıƂ�ƫƠıœƎıū�@ėŐƂıƆŐĜŤļƎı�ƫƔ�ƔūĬ�ŤėŊ�ļƙƂ�Ĭıū��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ūƔƂ�ŤıœĦŐƎ�Ɣū
ƎıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ƟŲū�αίαΰͱ�

ENTWICKLU NG DER MÄRKTE FÜR PKW U ND LEICHTE NUTZFAHRZEUGE 
5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�œƆƎ�ĬėƆ�ƠıŤƎƠıœƎı�]šƠIėƂšƎƟŲŤƔũıū�ũœƎ�εθͭε�IœŲͱ�*ėŐƂƫıƔŊıū�ėƔļ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�
ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��ėĤıœ�ļœıŤıū�ƆŲƠŲŐŤ��ƔƠĜĦŐƆı�ėŤƆ�ėƔĦŐ�~ıƂŤƔƆƎı�ıœūƫıŤūıƂ�IĜƂšƎı�ƆıŐƂ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐ�ėƔƆͭ�
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Ĭė��ūŊžĜƆƆı�ƔūĬ�eƎŷƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŊŤŲĤėŤıū�DœıļıƂšıƎƎıūͭ�Ĭœı��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�
ƆŲƠœı�Ĭœı�ƠıœƎıƂıū�*ŲŤŊıū�ĬıƂ��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ƠıŤƎƠıœƎ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐ�ƆƎėƂšı��œūļŤƙƆƆı�ŐėƎƎıūͱ�~ıƂ
ƆŲƂŊƔūŊƆıūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�2ėŤĤŤıœƎıƂū�ƔūĬ�ėūĬıƂıū�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıūͭ�Ĭœı�ĤıƂıœƎƆ� œū�ĬıƂ�ƫƠıœƎıū� @ėŐƂıƆŐĜŤļƎı�
αίαΰ�ėƔļƎƂėƎıūͭ�ƔūĬ�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�DœıļıƂıūŊžĜƆƆı�šŲūūƎıū�ėƔĦŐ�αίαα�ūœĦŐƎ�ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊ�ĤıŐŲĤıū�
ƠıƂĬıūͱ�

�ėƆ� ƠıŤƎƠıœƎı� KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊƆƟŲŤƔũıū� ƟŲū� ŤıœĦŐƎıū� KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū� ŤėŊ� œũ� �ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ� ŤıœĦŐƎ��
΄�βͭί�ЇΎ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔͱ�

Branchenspezifische Rahmenbedingungen 
�œı�ĤƂėūĦŐıūƆžıƫœļœƆĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�ƠƔƂĬıū�ūıĤıū�ļœƆšėŤžŲŤœƎœƆĦŐıū�IėƍūėŐũıū�ƠıƆıūƎ
ŤœĦŐ�ĬƔƂĦŐ��ūŊžĜƆƆı�ƔūĬ�eƎŷƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŊŤŲĤėŤıū�DœıļıƂšıƎƎıūͭ�Ĭœı��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ƆŲƠœı�Ĭœı��ƔƆƠœƂ
šƔūŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ĤııœūļŤƔƆƆƎͭ�ƠėƆ�œũ�ėĤŊıŤėƔļıūıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ũėƍŊıĤŤœĦŐ�ƫƔƂ�
ƔūıœūŐıœƎŤœĦŐıū��ĤƆėƎƫıūƎƠœĦšŤƔūŊ�œū�Ĭıū�IĜƂšƎıū�ĤıœŊıƎƂėŊıū�ŐėƎͱ�5ūļŲŤŊı�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲū
ļŤœšƎƆ�ƠƔƂĬıū�eėūšƎœŲūıū�ƟıƂŐĜūŊƎͭ�Ĭœı�Ĭœı�]ƂŲĬƔšƎœŲū�ƔūĬ�Ĭıū�~ıƂšėƔļ�ƟŲū�*ėŐƂƫıƔŊıū�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�
œū�aƔƆƆŤėūĬ�ıœūƆĦŐƂĜūšƎıūͱ��Ɣ�Ĭıū�ļœƆšėŤžŲŤœƎœƆĦŐıū�IėƍūėŐũıū�ƫĜŐŤƎıū�eƎıƔıƂƆıūšƔūŊıū�ŲĬıƂ�ıƂŐŷ
ŐƔūŊıūͭ�*ŷƂĬıƂžƂŲŊƂėũũı�ƔūĬ�BėƔļžƂĜũœıū�ƆŲƠœı�5ũžŲƂƎƫŷŤŤıͱ�KœĦŐƎƎėƂœļĜƂı�2ėūĬıŤƆŐıũũūœƆƆı�ƫƔũ�
eĦŐƔƎƫ�ĬıƂ�ŞıƠıœŤœŊıū�ŐıœũœƆĦŐıū��ƔƎŲũŲĤœŤœūĬƔƆƎƂœı�ıƂƆĦŐƠıƂƎıū�ĬėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�Ĭıū��ƔƆƎėƔƆĦŐ�ƟŲū�
*ėŐƂƫıƔŊıūͭ�mıœŤıū�ƔūĬ�BŲũžŲūıūƎıūͱ�

�œı�ĤƂėūĦŐıūƆžıƫœļœƆĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū� œũ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ėūšıūƔũļıŤĬ� ƆœūĬ� œũ��ıƂœĦŐƎƆ
ŞėŐƂ�ŊıžƂĜŊƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ƟŲū�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš�ıœūŊıŤıœƎıƎı��œūƆƠıūĬıͱ��œı��ƂŐŷŐƔūŊ�ĬıƂ�DıœƎ
ƫœūƆıū�œũ�@ƔŤœ�ƔūĬ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƔūĬ�ĬıƂ��ıƆĦŐŤƔƆƆͭ�ĬėƆ��ūŤıœŐıūšėƔļžƂŲŊƂėũũ��ƆƆıƎ�]ƔƂĦŐėƆı�]ƂŲ
ŊƂėũũı�΄��]]Ύ�ėĤ�IĜƂƫ�αίαβ�ƆĦŐƂœƎƎƠıœƆı�ƫƔƂƙĦšƫƔļėŐƂıūͭ�Ĭœıūıū�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬıƂ��ıšĜũžļƔūŊ�ĬıƂ�
5ūļŤėƎœŲūͱ�

Europa 
5ū��ıƆƎıƔƂŲžė�ŊœūŊ�Ĭœı��ėŐŤ�ĬıƂ�]šƠKıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ũœƎ�ıœūıũ�IœūƔƆ�ƟŲū�γͭβ�Ї�ėƔļ�
ΰίͭα�IœŲͱ�*ėŐƂƫıƔŊı�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�ƆĦŐƠėĦŐıū�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�ŤıœĦŐƎ�ƫƔƂƙĦšͱ��ĜŐƂıūĬ�ĬėƆ�ıƂƆƎı�2ėŤĤ
ŞėŐƂ�ĬıƆ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂıƆ�Ĭıū�~ıƂŊŤıœĦŐƆƠıƂƎ�ūŲĦŐ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƟıƂļıŐŤƎıͭ�ƆƎœıŊ�Ĭœı��ėŐŤ�ĬıƂ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū�œū�
Ĭıū�*ŲŤŊıũŲūėƎıū�ƠœıĬıƂ�ƙĤıƂ�Ĭıū�ŞıƠıœŤœŊıū�΄�ƎıœŤƆ�ıƂŐıĤŤœĦŐ�ƆĦŐƠĜĦŐıƂıū�΄�~ŲƂŞėŐƂıƆƠıƂƎͱ��œı��ūƎ
ƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�ŊƂŲƍıū�]šƠ�œūƫıŤũĜƂšƎı�ƠėƂ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ūıŊėƎœƟͰ�*ƂėūšƂıœĦŐ�΄�ζͭζ�ЇΎͭ�,ƂŲƍ
ĤƂœƎėūūœıū�΄�αͭί�ЇΎͭ�5ƎėŤœıū�΄�θͭη�ЇΎ�ƔūĬ�ežėūœıū�΄�ζͭΰ�ЇΎ�šŲūūƎıū�œŐƂ�ŞıƠıœŤœŊıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�ūœĦŐƎ�
ıƂƂıœĦŐıūͱ�

�ėƆ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊƆƟŲŤƔũıū�ƟŲū�ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�Ɔėūš�œū��ıƆƎıƔƂŲžė�ũœƎ�́ �αίͭζ�Ї�ƆƎėƂš�ƔūƎıƂ�
Ĭıū��ıƂƎ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ�

5ū�ĬıƂ�aıŊœŲū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžė�ŊœūŊ�ĬėƆ�]šƠIėƂšƎƟŲŤƔũıū�΄�ūėĦŐ�ĬıƂ�ŤıœĦŐƎıū��ƂŐŲŤƔūŊ�œũ�
~ŲƂŞėŐƂ�΄�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ũœƎ�ıœūıũ�IœūƔƆ�ƟŲū�βζͭα�Ї�ėƔļ�ΰͭη�IœŲͱ�*ėŐƂƫıƔŊı�ƆıŐƂ�ƆƎėƂš�ƫƔƂƙĦšͱ�
�œı��ėŐŤ�ĬıƂ�~ıƂšĜƔļı�ıūƎƠœĦšıŤƎı�ƆœĦŐ�ĬėĤıœ�ėƔĦŐ�œū�Ĭıū�ıœūƫıŤūıū�IĜƂšƎıū�œūƆŊıƆėũƎ�ūıŊėƎœƟͱ�5ū��ıū
ƎƂėŤıƔƂŲžė�ļœıŤ�ĬıƂ�aƙĦšŊėūŊ�ĬıƂ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū�ũœƎ�΄�εͭί�Ї�œū�]ŲŤıū�ƔūĬ�΄�ζͭΰ�Ї�œū�mƆĦŐıĦŐœıū�ŊıƂœūŊıƂ�
ėƔƆͱ�

�ėƆ�IėƂšƎƟŲŤƔũıū�ƟŲū�ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�œū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžė�ŤėŊ�ƆƎėƂš�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ŲƂ
ŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�΄�αηͭε�ЇΎͱ��

Deutschland 
5ũ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαα� ŤėŊ� Ĭœı� �ėŐŤ� ĬıƂ� ]šƠKıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū� œū� �ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ũœƎ� αͭζ�IœŲͱ� �œūŐıœƎıū��
Љ�ΰͭΰ�ЇΎ�ėƔļ�Ĭıũ�ƆĦŐƠėĦŐıū�KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��ūŊžĜƆƆı�ƔūĬ�eƎŷƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŊŤŲĤėŤıū�DœıļıƂšıƎƎıū�
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ƆĦŐƂĜūšƎıū�Ĭœı�*ėŐƂƫıƔŊƟıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƠıœƎıƂŐœū�ıœūͱ��ė�ƆœĦŐ�Ĭœı�~ıƂƫŷŊıƂƔūŊıū�Ĥıœ�2ėŤĤŤıœƎıƂŤœıļıƂƔū
Ŋıū�ļŲƂƎƆıƎƫƎıū�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ėƔĦŐ�Ĭœı�ƟıƂĤƔūĬıūıū�IėƍūėŐũıū�Ơœı�]ƂŲĬƔšƎœŲūƆšƙƂƫƔūŊıū�ƔūĬ�*ıƂƎœ
ŊƔūŊƆƆƎŲžžƆ�ėūŐœıŤƎıūͭ�ĤŤœıĤıū�Ĭœı�5ūŤėūĬƆžƂŲĬƔšƎœŲū�ƔūĬ�ĬıƂ��ƥžŲƂƎ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ėƔļ�ūœıĬƂœŊıũ�Kœ
ƟıėƔͰ��œı�]šƠ]ƂŲĬƔšƎœŲū�ıƂŐŷŐƎı�ƆœĦŐ�Ɣũ�ΰίͭη�Ї�ėƔļ�βͭγ�IœŲͱ�*ėŐƂƫıƔŊıͭ�Ĭœı�]šƠ�ƥžŲƂƎı�ƠƔĦŐƆıū�Ɣũ�
ΰίͭΰ�Ї�ėƔļ�αͭε�IœŲͱ��œūŐıœƎıūͱ�

�œı��ėŐŤ�ĬıƂ�~ıƂšĜƔļı�ƟŲū�ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ŤėŊ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ũœƎ�ıœūıũ�Iœ
ūƔƆ�ƟŲū�αΰͭΰ�Ї�ƆƎėƂš�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ıƂŊŤıœĦŐƆƠıƂƎ�ƟŲū�αίαΰͱ�

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHÄFTSVERLAUF  
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƔƂƎıœŤƎ�Ĭıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƟıƂŤėƔļ�ĬıƆ� @ėŐƂıƆ�αίαα�ėŤƆ�
ƫƔļƂœıĬıūƆƎıŤŤıūĬͱ��ėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ƟŲƂ�eƎıƔıƂū� ŤėŊ�ũœƎ� ζδΰͭθ�IœŲͱ� Σ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ��ıƂƎ� ĬıƆ�~ıƂŊŤıœĦŐƆƫıœƎ
ƂėƔũƆ�~ŲƂŞėŐƂͰ��ΰͱΰίεͭζ�IœŲͱ�ΣΎͱ��ıƂ��ıŊļėŤŤ�ĬıƂ�eŲūĬıƂıļļıšƎı�œũ��ıƂıœĦŐ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ėƔƆ�Ĭıũ�~ŲƂ
ŞėŐƂ�ƔūĬ�ĬıƂ�ƆıŐƂ�ƆƎėƂšı��ūƆƎœıŊ�ĬıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆšŲƆƎıū�ƆœūĬ�ƟŲƂ�Ĭıũ�2œūƎıƂŊƂƔūĬ�ƆƎėĤœŤıƂ��œūƆıƂ
ƎƂĜŊı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�mƂıœĤıƂ�ĬœıƆıƂ��ƂŊıĤūœƆĬƦūėũœšͱ�

�œı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠėƂ�ƠıœƎıƂŐœū�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ŊıžƂĜŊƎ�ƔūĬ�
Ĭœı�ĬėũœƎ�ıœūŐıƂŊıŐıūĬıū�DœıļıƂıūŊžĜƆƆı�ƆıœƎıūƆ�ĬıƂ�IėƂšıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆͱ��ıƂ�aƔƆƆŤėūĬ
sšƂėœūı�BŲūļŤœšƎ�ŐėƎ�Ĭıū�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ĤııœūƎƂĜĦŐƎœŊƎͱ�KœĦŐƎƆĬıƆƎŲƎƂŲƎƫ�šŲūūƎı�ĬėƆ�
*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œũ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ��ıƫıũĤıƂ�
αίαΰ�ėƔƆŊıĤėƔƎ�ƠıƂĬıūͱ��œı�`ƔėŤœƎĜƎ�ĬıƆ�BƂıĬœƎžŲƂƎļŲŤœŲƆ�ĤŤœıĤ�ėƔļ�ıœūıũ�ƆƎėĤœŤıū�KœƟıėƔ�ƔūĬ�ıƆ�šŲūū
Ǝıū�ĤœƆŐıƂ�šıœūı�ĬœƂıšƎıū�ūıŊėƎœƟıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆͭ�ĬıƂ�ƆƎıœŊıūĬıū��ūıƂ
Ŋœı�ƔūĬ�DıĤıūƆŐėŤƎƔūŊƆšŲƆƎıū�ƆŲƠœı�ĬıƂ�ŐŲŐıū�5ūļŤėƎœŲū�ėƔļ�ĬėƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲ�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��ėƆ�
ĬœƂıšƎı�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıūƎƠœĦšıŤƎı�ƆœĦŐ�œūƆŊıƆėũƎ�žŲƆœƎœƟͱ�eŲ�ŐėƎ�ĬıƂ�
ėūŐėŤƎıūĬı�IėūŊıŤ�ėū�KıƔļėŐƂƫıƔŊıū�ƫƔ�ıœūıƂ�žŲƆœƎœƟıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�œũ�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūũėƂšƎ�ŊıļƙŐƂƎ�
ƔūĬ�œūļŲŤŊıĬıƆƆıū�šŲūūƎıū�Ĭœı�~ıƂũėƂšƎƔūŊƆŊıƠœūūı�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂ�ƠıœƎıƂ�ƆœŊūœļœšėūƎ�Ŋı
ƆƎıœŊıƂƎ�ƠıƂĬıū�αίααͰ�θγͭδ�IœŲͱ�Σͭ�~ŲƂŞėŐƂͰ�αζͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�ƔƂĦŐ�Ĭıū�ėŤŤŊıũıœūıū��œūƆėūƆƎœıŊ� œūļŲŤŊı�ĬıƂ�DıœƎƫœūƆıƂŐŷŐƔūŊıū�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš�
ƆœūĬ�Ĭœı��œūƆėƔļƠıūĬƔūŊıū�ƟŲū�ΰββͭε�IœŲͱ�Σ�œũ�~ŲƂŞėŐƂ�ėƔļ�αΰεͭί�IœŲͱ�Σ�ėūŊıƆƎœıŊıūͱ��œıƆıƂ��ūƆƎœıŊ�
ĤıƎƂœļļƎ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĭœı��œūƆėƔļƠıūĬƔūŊıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū�ƆŲƠœı�ŊıŊıūƙĤıƂ�ėūĬıƂıū�,ı
ƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆͱ�BŲũžıūƆœıƂıūĬ�ƠœƂšƎ�ƆœĦŐ�ĬœıƆĤıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƂ��ĤĤėƔ�ƟŲū�xĤıƂŤœ
ƁƔœĬœƎĜƎ� ėƔƆͱ� eŲ� šŲūūƎı� ƔūƎıƂ� ėūĬıƂıũ� ĬƔƂĦŐ� Ĭœı� ƎıœŤƠıœƆı� aƙĦšļƙŐƂƔūŊ� ƟŲū� �ıūƎƂėŤĤėūšŤœƁƔœĬœƎĜƎ�
mDmaQ�555Ύ�Ĭœı��ėƂƂıƆıƂƟı�ƟŲū�ΰΰͭί�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�βͭδ�IƂĬͱ�Σ�ƂıĬƔƫœıƂƎ�ƠıƂĬıūͱ�

ENTWICKLU NG DER WESENTLICHEN STEU ERU NGSGRÖSSEN DES  GESCHÄFTSJAHRES  2022 IM 
VERGLEICH ZU R VORJAHRESPROGNOSE 
�ūŊžĜƆƆı�ƔūĬ�ėūŐėŤƎıūĬı�eƎŷƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŊŤŲĤėŤıū�DœıļıƂšıƎƎıū�ĤıĬœūŊƎıū�Ĥıœ�ŐŲŐıƂ�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�KıƔ
ļėŐƂƫıƔŊıū�ƠıœƎıƂŐœū�ıœūı�ıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎı�*ėŐƂƫıƔŊƟıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ĬıƂ�BŲūƫıƂūũėƂšıūͱ��œıƆ�ƆŲƂŊƎı�ļƙƂ�
ıœū�~ıƂĤŤıœĤıū�ĬıƆ�ƫƔŊĜūŊŤœĦŐıū�IėƂšƎıƆ� ļƙƂ�KıƔƠėŊıūļœūėūƫœıƂƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıũ�ŊıƂœūŊıū�KœƟıėƔ�ĬıƆ�
~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�šŲūūƎı�œū�ıœūœŊıū�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū�DĜūĬıƂū�΄�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�΄�œũ�
BƔūĬıūƟıƂŐėŤƎıū�ıœū�ļŲƂƎŊıƆıƎƫƎıƂ�mƂıūĬ�ƟŲū�*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƫƔ�DıėƆœūŊ�ĤıŲĤėĦŐƎıƎ�ƠıƂĬıūͱ�

�ıĬœūŊƎ�ĬėĬƔƂĦŐ�ŤœıŊıū�]ıūıƎƂėƎœŲūͭ�~ıƂƎƂėŊƆƫƔŊĜūŊı�ƔūĬ�~ıƂƎƂėŊƆĤıƆƎėūĬ�ƔūƎıƂ�Ĭıū��ƂƠėƂƎƔūŊıūͱ�
�œūı�ŊıƆƎœıŊıūı�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�,ıĤƂėƔĦŐƎļėŐƂƫıƔŊıū�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ƟıƂĤƔūĬıū�ėƔĦŐ�ūėĦŐ�BƔūĬıūļœūėūƫœı
ƂƔūŊƆžƂŲĬƔšƎıū�šŲūūƎı�ĬœıƆı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ūœĦŐƎ�šŲũžıūƆœıƂıūͭ�Ĭė�ũœƎƎŤıƂƠıœŤı�ėƔĦŐ�Ĭœı�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�
ƟŲū�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıū�ėũ�IėƂšƎ�ıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎ�œƆƎͱ��ėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıū�ļŲŤŊƎ�ĬœıƆıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�œũ�
BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊƆĤıƂıœĦŐͱ��ıœ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊıū�ƔūĬ�*ėĦƎŲƂœūŊ�ƆıƎƫƎı�ĬėŊıŊıū�ıœūı��ƂŐŲŤƔūŊ�
ıœūͭ�ƠŲĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ƂƠėƂƎƔūŊ�ėū�ĬėƆ�,ıƆėũƎŊıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıū�αίαα�ūėŐıƫƔ�ıƂļƙŤŤƎ�ƠıƂĬıū�šŲūūƎıͱ�
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�œı�ėŤƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎ�ļƙƂ�Ĭœı�BƂıĬœƎƟıƂŊėĤı�ļƔūŊœıƂıūĬıū�BƔūĬıūıœūŤėŊıū�ƠƔƂĬıū�œũ�,ı
ŊıūƆėƎƫ� ƫƔƂ�ƔƂƆžƂƙūŊŤœĦŐıū�]ƂŲŊūŲƆı�ƫƔūĜĦŐƆƎ�ŊıƫœıŤƎ�ĬƔƂĦŐ�ŊıƆĦŐĜļƎƆžŲŤœƎœƆĦŐı�IėƍūėŐũıū�ėƔļ�Kœ
ƟıėƔ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�αίαΰ�ŊıŐėŤƎıūͭ�Ĭė�ũœƎ�Ĭıũ����mıūĬıƂ�mDmaQ�555�ıœūı�ėŤƎıƂūėƎœƟı�ŊƙūƆƎœŊıƂı�aıļœūėūƫœı
ƂƔūŊƆƁƔıŤŤı�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƟŲƂŤėŊͱ�eŲũœƎ�ƠėƂ�ĬėƆ�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂƎı��ūƠėĦŐƆıū�ĬıƆ��œūŤė
ŊıūĤıƆƎėūĬƆ�ƫƔƂ��ıĦšƔūŊ�ĬıƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆĤıĬėƂļƆ�ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐͱ�

*ƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠƔƂĬı�ũœƎ�ıœūıũ�QžıƂėƎœƟıū��ƂŊıĤūœƆ�ĬƂėƆƎœƆĦŐ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ƟŲū�
αίαΰͭ�ĬėƆ�ƆƎėƂš�ĬƔƂĦŐ�žŲƆœƎœƟı��œūũėŤıļļıšƎı�ŊıžƂĜŊƎ�ƠėƂͭ�ŊıƂıĦŐūıƎͱ��œıƆı�]ƂŲŊūŲƆı�šŲūūƎı�ĤıƆƎĜƎœŊƎ�
ƠıƂĬıūͱ��ıƂ�aıƎƔƂū�Ųū��ƁƔœƎƦ�ƔūĬ�Ĭœı��ŲƆƎ� 5ūĦŲũı�aėƎœŲ� ļŲŤŊıū�ĬœıƆıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�ıūƎƆžƂıĦŐıū�
ƆŲũœƎ�ıĤıūļėŤŤƆ�ĬıƂ�]ƂŲŊūŲƆıͱ�

 Ist 2021 Prognose 2022 Ist 2022
       

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 

Penetration in % 17,9
auf Niveau

2021 16,2

Vertragsbestand in Tsd. Stück 3.431 leicht über Niveau 2021 3.213

Vertragszugänge in Tsd. Stück 1.046

sehr signfikant über Ni-
veau
2021 1.033

 

Finanzielle Leistungsindikatoren 

Gesamtgeschäftsvolumen in Mio. € 45.585
spürbar über Niveau 

2021 47.475

Einlagenvolumen in Mio. € 26.489
deutlich über Niveau

2021 26.226

Operatives Ergebnis in Mio. € 1.137
drastisch unter Niveau

2021 761

Return on Equity in % 10,5
drastisch unter Niveau 

2021 6,9

Cost Income Ratio in % 40,1
sehr signifikant über Ni-

veau 2021 51,1

 
 
 

ERTRAGSLAGE 
5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠėƂ�ĬėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�
~ŲƂŞėŐƂ�ƂƙĦšŤĜƔļœŊͱ�

�ėƆ�QžıƂėƎœƟı��ƂŊıĤūœƆ�ŤėŊ�ũœƎ�ζείͭη�IœŲͱ�Σ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰͱΰβζͭβ�IœŲͱ�ΣΎͱ�
�ėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ƟŲƂ�eƎıƔıƂū�ƂıĬƔƫœıƂƎı�ƆœĦŐ�Ɣũ�βδγͭθ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�ζδΰͭθ�IœŲͱ�Σ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂıƆıƂ
ŊıĤūœƆͱ��ıƂ��ƂŊıĤūœƆėūƎıœŤ�ĬıƂ�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�*œŤœėŤıū�ƔūĬ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĤıƎƂĜŊƎ�ηβͭε�Їͭ�ĬœıƆ�ıūƎƆžƂœĦŐƎ�
εαηͭγ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ηγθͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�œı��œūƆıƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�BƂıĬœƎ�ƔūĬ��ıƂƎžėžœıƂŊıƆĦŐĜļƎıū�ĤıļœūĬıū�ƆœĦŐ�ũœƎ�ΰͱβδζͭη�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�Ĭıũ�Kœ
ƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��ıƂ�xĤıƂƆĦŐƔƆƆ�ėƔƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū�ƆƎœıŊ�Ɣũ�ΰδͭε�Ї�ėƔļ�βΰΰͭί�IœŲͱ�Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�
αεθͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�œı��œūƆėƔļƠıūĬƔūŊıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆƎœıŊıū�œūļŲŤŊı�ĬıƂ�IėƂšƎƫœūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƟŲū�
ΰββͭε�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�αΰεͭί�IœŲͱ�Σͱ�

�ıƂ�xĤıƂƆĦŐƔƆƆ�ėƔƆ�eıƂƟœĦıƟıƂƎƂĜŊıū�ƠœƂĬ�ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�œū�Ĭıū�*œŤœėŤıū�ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎͭ�Ĭœı�ėƔĦŐ�ĬėƆ�
DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�ĤıƎƂıœĤıūͱ�2œıƂ�ļœıŤ�ĬıƂ�xĤıƂƆĦŐƔƆƆ�Ɣũ�θͭε�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�Њεͭε�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�βͭί�IœŲͱ�ΣΎͱ�



Zusammengefasster Lagebericht Wirtschaftsbericht

10 

�œı�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐıū�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıėƔļƠıūĬƔūŊıū�ƆƎœıŊıū�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ��ėĦŐƆƎƔũ�œū�ĬıƂ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœı
ƂƔūŊ� ėƔļ� γεΰͭθ� IœŲͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ� βαζͭΰ� IœŲͱ� ΣΎͱ� IœƎ� βαηͭζ� IœŲͱ� Σ� ƠƔƂĬıū� œũ� ~ıƂŊŤıœĦŐ� ƫƔũ� ~ŲƂŞėŐƂ��
ΰζεͭα�IœŲͱ�Σ�ƠıūœŊıƂ��ƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�ĬıƂ��ƔļŤŷƆƔūŊ�ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ĤıūŷƎœŊƎıƂ��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆ
ƠıœƆı�ėƔƆ�Ĭıũ��œūŊėūŊ�ėƔļ�ėĤŊıƆĦŐƂœıĤıūı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ıƂƫœıŤƎͱ�5ū�eƔũũı�ĤıƎƂƔŊ�ĬėƆ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊııƂ
ŊıĤūœƆ�Њΰββͭβ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰζζͭη�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�ėƆ�]ƂŲƟœƆœŲūƆıƂŊıĤūœƆ�ƠėƂ�œū�αίαα�ũœƎ�ΰίγͭα�IœŲͱ�Σ�žŲƆœƎœƟ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰΰεͭβ�IœŲͱ�ΣΎ�ƔūĬ�ƠœƂĬ�œũ��ı
ƆıūƎŤœĦŐıū�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ƔūĬ�œū�Ĭıū�*œŤœėŤıū�ežėūœıū�ƔūĬ�*ƂėūšƂıœĦŐ�ıƂƠœƂƎƆĦŐėļ
ƎıƎͱ�

�ėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ėƔƆ�eœĦŐıƂƔūŊƆĤıƫœıŐƔūŊıū�ŤėŊ�ūıŊėƎœƟ�Ĥıœ�ΰδͭη�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ūıŊėƎœƟ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�
βίͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͭ�ƠĜŐƂıūĬ�ĬėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ėƔƆ�ƫƔũ�*ėœƂ�~ėŤƔı�ĤıƠıƂƎıƎıū�*œūėūƫœūƆƎƂƔũıūƎıū�ƆŲƠœı�ėƔƆ�Ĭıũ�
�ĤŊėūŊ� ƟŲū� ,Ɣ~ƔūƠœƂšƆėũ� ƫƔũ� *ėœƂ� ~ėŤƔı� ĤıƠıƂƎıƎıū� ļœūėūƫœıŤŤıū� ~ıƂũŷŊıūƆƠıƂƎıū� žŲƆœƎœƟ� Ĥıœ��
ΰΰͭη�IœŲͱ�Σ�ŤėŊ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ζͭγ�IœŲͱ�ΣΎͱ��ıœĬı�,Ƃŷƍıū�ƠƔƂĬıū�ũėƍŊıĤŤœĦŐ�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ�
�ıƔƎƆĦŐŤėūĬͭ�ĤııœūļŤƔƆƆƎͱ��

�œı�ėŤŤŊıũıœūıū�~ıƂƠėŤƎƔūŊƆėƔļƠıūĬƔūŊıū�ŤėŊıū�ũœƎ�ζηγͭζ�IœŲͱ�Σ�ŤıœĦŐƎ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�
ηίζͭη�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�œı� ƆŲūƆƎœŊıū�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƂƎƂĜŊı�ĤıƎƂƔŊıū�ΰεηͭθ�IœŲͱ�Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�αγΰͭε�IœŲͱ�ΣΎͱ��ėƂœū� ıūƎŐėŤƎıū��
ƆœūĬ� ėƔĦŐ� �ƂƎƂĜŊı� ėƔƆ� ĬıƂ� �ƔļŤŷƆƔūŊ� ƟŲū� aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ƔūĬ� ėĤŊıŊƂıūƫƎıū� eĦŐƔŤĬıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū��
ΰΰβͭθ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰηζͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͱ��œı�ƆŲūƆƎœŊıū�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƔļƠıūĬƔūŊıū�Ɔėūšıū�Ɣũ�γζͭγ�IœŲͱ�Σ�
ėƔļ�βεͭδ�IœŲͱ�Σͱ��ėƆ�œƆƎ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĤıŊƂƙūĬıƎ�ĬƔƂĦŐ�ıœūıū�aƙĦšŊėūŊ�ĬıƂ��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ėƔƆ�ĬıƂ�*ƂıũĬ
ƠĜŐƂƔūŊƆĤıƠıƂƎƔūŊ� Ɣũ�ΰδͭΰ�IœŲͱ� Σ� ƆŲƠœı� ĬıƂ��ıŊļėŤŤ� ıœūıƆ� �œūũėŤıļļıšƎıƆ� ėƔƆ� �ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊ� ıœūıƆ�
,ŲŲĬƠœŤŤƆ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�ΰεͭδ�IœŲͱ�Σͱ�

sūƎıƂ� �œūĤıƫœıŐƔūŊ� ĬıƂ� ƙĤƂœŊıū� �ƂŊıĤūœƆšŲũžŲūıūƎıū� ĬıƆ� *œūėūƫıƂŊıĤūœƆƆıƆ� ıƂŊœĤƎ� ƆœĦŐ� ļƙƂ��
Ĭıū�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıœū��ƂŊıĤūœƆ�ūėĦŐ�eƎıƔıƂū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�γεΰͭη�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�
ζζηͭη�IœŲͱ�ΣΎͱ�

�ƔļŊƂƔūĬ� ĬıƆ� ĤıƆƎıŐıūĬıū� ,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊƆ� ƠœƂĬ� ĬıƂ� ūėĦŐ� �ĤƫƔŊ� ĬıƂ� eƎıƔıƂū� ƟıƂĤŤıœ
ĤıūĬı� ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐı� ,ıƠœūū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� ΰηαͭί� IœŲͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
δεαͭη�IœŲͱ�ΣΎ�ėū�Ĭœı�IƔƎƎıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎͭ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͭ�ėĤŊıļƙŐƂƎͱ�

VERMÖGENS-  U ND FINANZLAGE 
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƔƂƎıœŤƎ�Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆ�ƔūĬ�*œūėūƫŤėŊı�ėŤƆ�ƫƔļƂœı
ĬıūƆƎıŤŤıūĬͱ�
�
Aktivgeschäft 
�ėƆ��šƎœƟŊıƆĦŐĜļƎ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œƆƎ�ĬƔƂĦŐ�ļėŐƂƫıƔŊūėŐı��ėƂŤıŐıūƆŊıƠĜŐ
ƂƔūŊıū�ėū�žƂœƟėƎı�ƔūĬ�ŊıƠıƂĤŤœĦŐı�BƔūĬıū�ƆŲƠœı�2ĜūĬŤıƂ�ŊıžƂĜŊƎͱ��ėƆ�~ŲŤƔũıū�ĬœıƆıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�
ıƂŐŷŐƎı�ƆœĦŐ�Ɣũ�ΰͭγ�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�γγͭγ�IƂĬͱ�Σͱ��
�
BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�
5ũ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ļœıŤ�ĬıƂ�,ıƆėũƎƟıƂƎƂėŊƆĤıƆƎėūĬ�œū�ĬıƂ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�ėƔļ�
αͭβ�IœŲͱ�~ıƂƎƂĜŊı�~ŲƂŞėŐƂͰ�αͭε�IœŲͱΎͱ�5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠƔƂĬıū�ζίγ�mƆĬͱ�~ıƂƎƂĜŊı�ūıƔ�ėĤŊıƆĦŐŤŲƆƆıū�
~ŲƂŞėŐƂͰ�ζΰΰ�mƆĬͱΎͱ��Ɣũ�@ėŐƂıƆıūĬı�αίαα�ĤıŤœıļ�ƆœĦŐ�ĬėƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œū�ĬıƂ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�
ėƔļ�αηͭθ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�βΰͭΰ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��ėƟŲū�ıūƎļĜŤŤƎ�ıœū��ūƎıœŤ�ƟŲū�ΰίͭε�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰΰͭί�IƂĬͱ�ΣΎ�ėƔļ�
ĬėƆ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐı��ƔƆŤėūĬͱ�
�
�
�
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2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ�
5ū�ĬıƂ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ�΄�Ĭͱ�Őͱ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�2ĜūĬŤıƂū�ėƔƆ�ĬıƂ�*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƟŲū�DėŊıƂ
ļėŐƂƫıƔŊıū�ƆŲƠœı�ƟŲū��ıƎƂœıĤƆũœƎƎıŤ�ƔūĬ�5ūƟıƆƎœƎœŲūƆšƂıĬœƎıū�΄�ƆƎœıŊ�ĬėƆ�BƂıĬœƎƟŲŤƔũıū�Ɣũ�βηͭζ�Ї�Ĥı
ƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�βͭδ�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�ΰαͭδ�IƂĬͱ�Σͱ��

�ėƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�ĬıƂ��ƔƆŤėūĬƆļœŤœėŤıū�ƔūĬ��ƔƆŤėūĬƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĤıƎƂƔŊ�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ��
εͭβ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�γͭη�IƂĬͱ�ΣΎͱ�
�
DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�
�œı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėƔƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū�ŤėŊıū�Ĥıœ�βͭί�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�αͭθ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��ėƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�
ƠœƂĬ�ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�œũ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ƔƆŤėūĬ�ėūŊıĤŲƎıūͱ�
�
�ıƂƎžėžœıƂı�
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ļıƆƎƟıƂƫœūƆŤœĦŐı��ūŤıœŐıū�ŷļļıūƎŤœĦŐıƂ�
�ũœƎƎıūƎıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�βͭε�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�γͭΰ�IƂĬͱ�ΣΎ�œũ��ıƆƎėūĬͱ�
�
�Ǝ�ƁƔœƎƦ�ĤıƠıƂƎıƎı�sūƎıƂūıŐũıū�
�ŤƆ��Ǝ�ƁƔœƎƦ�ĤıƠıƂƎıƎı�sūƎıƂūıŐũıū�ƠıƂĬıū�ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ�Ĭœı��ūƎıœŤı�ėū�ĬıƂ��*I�Kͱ~ͱͭ��ũıƂƆļŲŲƂƎͭ�Kœı
ĬıƂŤėūĬıͭ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĩūĳ�ƆŤƔƭĤƦ�eŤŲƟıūƆšŲ�ƆͱƂͱŲͱͭ��ƂėƎœƆŤėƟėͭ�eŤŲƠėšıœͭ�ƔūĬ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œ
ūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��œŊœƎėŤ�eŲŤƔƎœŲūƆ�,ũĤ2�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�
�
*œūėūƫėūŤėŊıū�
�Ɣũ� βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� ŐĜŤƎ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ� ΰ� Ї� ėũ� �œŊıūšėžœƎėŤ� ĬıƂ��
QQQ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�aseͭ�IŲƆšėƔ�ƆŲƠœı�ƂƔūĬ�αη�Ї�ĬıƂ��ūƎıœŤı�ėū�ĬıƂ��ƂıĬœα�,ũĤ2ͭ��œıūͭ�VƆƎıƂƂıœĦŐͱ
� �
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V E R T R A G S B E S T A N D  U N D  V E R T R A G S Z U G Ä N G E  

in Tsd.1 
Volkswagen Bank

Konzern
davon

Deutschland
davon
Italien

davon
Frankreich davon Spanien

davon sonstige
Filialen/Töchter

             

Vertragsbestand2 3.213 1.283 396 895 387 252

Kundenfinanzierung Automotive 2.209 1.159 391 114 379 166

Kundenfinanzierung Konsumenten 130 118 – – 8 4

Leasinggeschäft 299 – – 282 0 17

Service/Versicherung 575 5 5 498 – 67

Vertragszugänge2 1.033 359 135 362 76 101

Kundenfinanzierung Automotive 671 327 135 54 76 79

Kundenfinanzierung Konsumenten 33 32 – – 0 1

Leasinggeschäft 103 – – 95 – 8

Service/Versicherung 226 0 – 213 – 13

 

in Mio. € 

Forderungen an Kunden aus 

Kundenfinanzierung 28.864 18.275 5.075 747 3.951 816

Direktbankgeschäft 356 333 – – 1 22

Händlerfinanzierung 12.523 6.199 986 1.727 902 2.710

Leasinggeschäft 3.054 – – 2.872 0 182

Vermietete Vermögenswerte 2.677 1 – 2.677 – –

 

in % 

Penetrationsraten3 16,2 5,9 38,7 51,1 30,4 9,2

1 Die Zahlen sind jeweils für sich gerundet; das kann bei der Addition zu geringfügigen Abweichungen führen. 
2 Vertragsbestand und Vertragszugänge jeweils bezogen auf die dargestellten Märkte des Konzerns der Volkswagen Bank GmbH. 
3 Vertragszugänge Konzernfahrzeuge Neuwagen/Auslieferungen Konzernfahrzeuge jeweils bezogen auf die dargestellten Märkte des 

Konzerns der Volkswagen Bank GmbH. 
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E N T W I C K L U N G  D E R  V E R T R A G S Z U G Ä N G E  U N D  D E S  V E R T R A G S B E S T A N D S  Z U M  3 1 . 1 2 .  
Angaben in Tsd. Stück 

�
    

 

 

 

K U N D E N  D I R E K T B A N K  Z U M  3 1 . 1 2 .  
Aktiv und Passivgeschäft (in Tsd.) 

 

 

K U N D E N E I N L A G E N  Z U M  3 1 . 1 2 .  
Angaben in Mio. € 

 

Seit 1. Januar 2019 erfolgt die Ermittlung des Einlagenvolumens ohne Bareinlagen der 
Konzerngesellschaften. 

 

Passivgeschäft 
�œı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�]ŲƆƎıū�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�]ėƆƆœƟė�ƆœūĬ�ūıĤıū�Ĭıũ��œŊıūšėžœƎėŤ�Ĭœı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�Ŋı
ŊıūƙĤıƂ�BƔūĬıū�ũœƎ�ıœūıũ�aƙĦšŊėūŊ�Ɣũ�αͭί�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�βαͭγ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�βγͭβ�IƂĬͱ�ΣΎͭ�Ĭœı�~ıƂĤœūĬ
ŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū�ũœƎ�ΰΰͭα�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰβͭα�IƂĬͱ�ΣΎͱ�ƆŲƠœı�Ĭœı�ƟıƂĤƂœıļƎıū�~ıƂ
ĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ũœƎ�γͭΰ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�δͭζ�IƂĬͱ�ΣΎͱ�
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EI NLAGENGES CHÄFT 
�ėƆ��œūŤėŊıūŊıƆĦŐĜļƎ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œƆƎ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂ�ūėŐıƫƔ�
šŲūƆƎėūƎ�ŊıĤŤœıĤıūͱ��ıƂ��ıƆƎėūĬ�ėū�BƔūĬıūıœūŤėŊıū�ĤıƎƂƔŊ�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�αεͭα�IƂĬͱ�Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�
αεͭδ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��ėƆ��œūŤėŊıūŊıƆĦŐĜļƎ�ƎƂĜŊƎ�ƆŲũœƎ�ıƂŐıĤŤœĦŐ�ƫƔƂ��œūĬƔūŊ�ĬıƂ�BƔūĬıū�ėū�Ĭıū�~ŲŤšƆƠėŊıū�
BŲūƫıƂū�Ĥıœͱ��

�ƔƍıƂ�œū�ĬıƂ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū��œūŤėŊıūƆœĦŐıƂƔūŊ�œƆƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�
IœƎŊŤœıĬ�œũ��œūŤėŊıūƆœĦŐıƂƔūŊƆļŲūĬƆ�ĬıƆ��ƔūĬıƆƟıƂĤėūĬıƆ�ĬıƔƎƆĦŐıƂ��ėūšıū�ıͱ~ͱ�

EIGENKAPITAL 
�ėƆ�ŊıƫıœĦŐūıƎı�BėžœƎėŤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƟŲū�βΰηͭβ�IœŲͱ�Σ�ĤŤœıĤ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�šŲū
ƆƎėūƎͱ�

�œı�BėžœƎėŤƂƙĦšŤėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıŤœıļ�ƆœĦŐ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ėƔļ�ηͭθ�IƂĬͱ�Σ�
~ŲƂŞėŐƂ�ηͭθ�IƂĬͱ�ΣΎͱ�

�ıƂ�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƆ�ĤıƆƎıŐıūĬıū�,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊƆ�ėū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ėĤƫƔļƙŐƂıūĬı�Őėū
ĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐı�,ıƠœūū�ıūƎƆžƂœĦŐƎ�ΰηαͭί�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�δεαͭη�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�ėƆ�5*ae�œŊıūšėžœƎėŤ�ĤıƎƂƔŊ�ΰίͭθ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰίͭθ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��ėƂėƔƆ�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐͭ�ĤıƫŲŊıū�ėƔļ�Ĭœı�
�œŤėūƫƆƔũũı�ƟŲū� εΰͭα�IƂĬͱ� Σͭ� ıœūı� �œŊıūšėžœƎėŤƁƔŲƎı� �œŊıūšėžœƎėŤ� ŊıƎıœŤƎ� ĬƔƂĦŐ� �œŤėūƫƆƔũũıΎ� ƟŲū�
ΰζͭη�Ї�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰεͭΰ�ЇΎͱ�

EIGENMITTELAUSSTATTUNG NACH AUFSICHTSRECHT 
�œı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� œƆƎ� ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐ� ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎͭ� Ĭœı� ~ŲƂŊėĤıū� ĬıƂ� ~ıƂŲƂĬūƔūŊ� �sΎ��
KƂͱ�δζδͽαίΰβ� �aaΎ� ıœūƫƔŐėŤƎıū�ƔūĬ�Ĭœı�IœūĬıƆƎšėžœƎėŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƫƔ�ıƂļƙŤŤıūͱ� 5ū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũ
ũıūŐėūŊ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ĭœı�IœūĬıƆƎšėžœƎėŤƁƔŲƎıū�ŊıũĜƍ��ƂƎœšıŤ�θα��ĤƆͱ�ΰ��aa�ƆŲƠŲŐŤ�
ėƔļ��œūƫıŤœūƆƎœƎƔƎƆıĤıūı�2,�Ύ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ėƔļ�šŲūƆŲŤœĬœıƂƎıƂ��Ĥıūı�5*aeΎ�ıœūƫƔŐėŤƎıūͱ��œı��aaIœūĬıƆƎ
ƁƔŲƎı�ļƙƂ�ĬėƆ�ŐėƂƎı�BıƂūšėžœƎėŤ�ĤıƎƂĜŊƎ�γͭδ�Їͭ�ļƙƂ�ĬėƆ�BıƂūšėžœƎėŤ�ε�Ї�ƔūĬ�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆėũƎšėžœƎėŤ�η�Їͱ�

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ĭœı�šŲũĤœūœıƂƎı�BėžœƎėŤžƔļļıƂėūļŲƂĬıƂƔūŊ�ŊıũĜƍ��
Ζ�ΰίœ�B�,�ĤƫƠͱ�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭıū�BėžœƎėŤıƂŐėŤƎƔūŊƆžƔļļıƂ�ƔūĬ�ėū�Ĭıū�œūƆƎœƎƔƎƆƆžıƫœļœƆĦŐıūͭ�ėū
ƎœƫƦšŤœƆĦŐıū�BėžœƎėŤžƔļļıƂ�ƫƔ�ıƂļƙŤŤıūͱ�

xĤıƂ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�IœūĬıƆƎƁƔŲƎıū�ƔūĬ�BėžœƎėŤžƔļļıƂėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ŐœūėƔƆ�šėūū�Ĭœı��ƔƂŲžĜœƆĦŐı�
�ıūƎƂėŤĤėūš����Ύ�ėŤƆ�ƫƔƆƎĜūĬœŊı��ƔļƆœĦŐƎƆĤıŐŷƂĬı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�ėƔļƆœĦŐƎ
ŤœĦŐıū�xĤıƂžƂƙļƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆ�ea�]Ύ�ıœūıū�BėžœƎėŤƫƔƆĦŐŤėŊ�ĤıƆĦŐŤœıƍıūͱ��œı�ƂıĦŐƎŤœ
ĦŐı�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�ĬœıƆıū�BėžœƎėŤƫƔƆĦŐŤėŊ�ĤƫƠͱ�Ĭœı�ƆŲŊͱ�eĜƔŤı�55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�]αaΎ�œƆƎ�œū��ƂƎœšıŤ�ΰε�ĬıƂ�
~ıƂŲƂĬūƔūŊ��sΎ�KƂͱ�ΰίαγͽαίΰβ�ƫƔƂ�xĤıƂƎƂėŊƔūŊ�ĤıƆŲūĬıƂıƂ��ƔļŊėĤıū�œũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�ĬıƂ��Ɣļ
ƆœĦŐƎ�ƙĤıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı�šŲĬœļœƫœıƂƎͱ��ıƂ��ıƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�����ƆœıŐƎ� ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƔļ�
šŲūƆŲŤœĬœıƂƎıƂ� �Ĥıūı� ıœūı� ea�],ıƆėũƎšėžœƎėŤėūļŲƂĬıƂƔūŊ� me�aΎ� ƟŲū�ũœūĬıƆƎıūƆ� ΰίͭαδ�Ї�ĤƫƠͱ� ıœūı�
eĜƔŤı�55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�ƟŲū�αͭαδ�Ї�ƟŲƂͱ�DėƔƎ�����ıƆĦŐŤƔƆƆ�œƆƎ�Ĭœı�eĜƔŤı�55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�œū�*ŲƂũ�ƟŲū�ŐėƂ
Ǝıũ�BıƂūšėžœƎėŤ�ƟŲƂƫƔŐėŤƎıūͱ��ŤŤıƂĬœūŊƆ�ŊıƠĜŐƂƎ�Ĭœı�����ĤıļƂœƆƎıƎı�BėžœƎėŤıƂŤıœĦŐƎıƂƔūŊıū�œũ��ƔŊı�ĬıƂ�
�ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœıͭ�ƆŲĬėƆƆ�Ĭœı�eĜƔŤı�55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊ�ũœƎ�ŐėƂƎıũ�BıƂūšėžœƎėŤ�ėĤ
ŊıĬıĦšƎ�ƠıƂĬıū�ũƔƆƆͭ�ƆŲūĬıƂū�ŤıĬœŊŤœĦŐ�ũœƎ�ıœūıũ�IœūœũƔũ�ƟŲū�δεͭαδ�Їͱ��œı�ƂıƆƎŤœĦŐı�eĜƔŤı�55�ūļŲƂ
ĬıƂƔūŊ�šėūū�ũœƎ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐıũ�BıƂūšėžœƎėŤ��mΰΎ�ƔūĬ��ƂŊĜūƫƔūŊƆšėžœƎėŤ�mαΎ�ıƂļƙŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ�

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ�ƆĜũƎŤœĦŐı�IœūĬıƆƎėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƆŲƠŲŐŤ�ėƔļ��œūƫıŤœūƆƎœƎƔƎƆıĤıūı�
ėŤƆ�ėƔĦŐ�ėƔļ�šŲūƆŲŤœĬœıƂƎıƂ��Ĥıūı�ƫƔ�ŞıĬıũ��ıœƎžƔūšƎ�œũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ıœūŊıŐėŤƎıūͱ�

�œı�,ıƆėũƎšėžœƎėŤƁƔŲƎı�ėŤƆ�aıŤėƎœŲū�ĬıƂ��œŊıūũœƎƎıŤ�ƫƔũ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲĤıƎƂėŊ�ĤıƎƂƔŊ�ƫƔũ��ūĬı�ĬıƆ�
�ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũƆ�ΰεͭθ�Ї�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰθͭί�ЇΎ�ƔūĬ�ŤėŊ�ĬėũœƎ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƙĤıƂ�Ĭıū�IœūĬıƆƎėūļŲƂĬıƂƔūŊıūͱ�

�œı�BıƂūšėžœƎėŤƁƔŲƎı�ĤƫƠͱ�Ĭœı�ŐėƂƎı�BıƂūšėžœƎėŤƁƔŲƎı�ƫƔũ��ūĬı�ĬıƆ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũƆ�ĤıƎƂƔŊ�ŞıƠıœŤƆ�
ΰεͭθ�Ї�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰθͭί�ЇΎ�ƔūĬ�ŤėŊ�ĬėũœƎ�ıĤıūļėŤŤƆ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�IœūœũƔũͱ�
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�ıƂ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲĤıƎƂėŊ�ƆıƎƫƎ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�Ĭıū�BƂıĬœƎƂœƆœšıūͭ�Ĭıū�IėƂšƎƂœƆœšıūͭ�Ĭıū�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�
ƔūĬ�Ĭıū�aœƆœšıū�ėƔƆ�ĬıƂ�BƂıĬœƎĤıƠıƂƎƔūŊƆėūžėƆƆƔūŊ��~�aœƆœšŲΎ�ƫƔƆėũũıūͱ��ƔƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ�
BƂıĬœƎƂœƆœšıū� ĤƫƠͱ� ĬıƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� ƂœƆœšŲŊıƠœĦŐƎıƎıū� ]ŲƆœƎœŲūƆĤıƎƂĜŊı� ƟıƂƠıūĬıƎ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�Ĭıū�ƆŲŊıūėūūƎıū�BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆƎėūĬėƂĬėūƆėƎƫ�Be�Ύͱ�

�ƔƂ��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĬıƂ��œŊıūũœƎƎıŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ļƙƂ�ĬėƆ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšŲ�ļœūĬıƎ�ĬıƂ�eƎėūĬėƂĬėū
ƆėƎƫ�ŊıũĜƍ��ƂƎœšıŤ�βΰζ��aa��ūƠıūĬƔūŊͭ�Ĭœı��œŊıūũœƎƎıŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ļƙƂ�ĬėƆ��~�aœƆœšŲ�ĤėƆœıƂıū�ėƔļ�
ĬıƂ�eƎėūĬėƂĬũıƎŐŲĬı�ŊıũĜƍ��ƂƎœšıŤ�βηγ��aa�ƔūĬ�ļƙƂ�Ĭœı�IėƂšƎƂœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĬıƂ��œŊıū
ũœƎƎıŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ŊıũĜƍ��ƂƎœšıŤ�βδΰ��aa�ūėĦŐ�Ĭıũ�eƎėūĬėƂĬėūƆėƎƫ�ļƙƂ�ĬėƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšŲͱ�

�œūƫıŤŐıœƎıū�ƫƔƂ��ƔƆėũũıūƆıƎƫƔūŊ�ĬıƆ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲĤıƎƂėŊƆ�ƔūĬ�ĬıƂ��œŊıūũœƎƎıŤ�ƆœūĬ�œū�ĬıƂ�ļŲŤŊıū
Ĭıū�xĤıƂƆœĦŐƎ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎͰ�

�

 31.12.2022 31.12.2021 
          

Gesamtrisikobetrag1 (Mio. €) 50.999 49.770 

davon risikogewichtete Positionsbeträge für Kreditrisiken 47.109  45.696  

davon Eigenmittelanforderungen für Marktrisiken * 12,5 335  210  

davon Eigenmittelanforderungen für Operationelle Risiken * 12,5 3.528  3.789  

davon Eigenmittelanforderungen für Kreditbewertungsanpassungen * 12,5 27  75  

Eigenmittel (Mio. €) 8.614 9.474 

davon hartes Kernkapital 8.608  9.461  

davon zusätzliches Kernkapital -  -  

davon Ergänzungskapital 6  13  

Harte Kernkapitalquote2 (%) 16,9 19,0 

Kernkapitalquote2 (%) 16,9 19,0 

Gesamtkapitalquote2 (%) 16,9 19,0 

1 Gemäß Art. 92 Abs. 3 CRR 
2 Gemäß Art. 92 Abs. 1 CRR. 

�
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A U F S I C H T S R E C H T L I C H E  K E N N Z I F F E R N  D E R  V O L K S W A G E N  B A N K  G M B H  G R U P P E  Z U M  3 1 . 1 2 .  

 

 
 
 
1 Die Höhe des Kernkapitals entspricht der Höhe des harten Kernkapitals, da die Volkswagen Bank GmbH keine Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals ausgegeben hat. 
 

�
�œı�aıĬƔšƎœŲū�ĬıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�BėžœƎėŤƁƔŲƎıū� ŐėƂƎı�BıƂūšėžœƎėŤƁƔŲƎıͭ�BıƂūšėžœƎėŤƁƔŲƎı�ƔūĬ�
,ıƆėũƎšėžœƎėŤƁƔŲƎıΎ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂ�œƆƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔļ�Ĭœı��ƂŐŷŐƔūŊ�ĬıƆ�,ıƆėũƎƂœƆœ
šŲĤıƎƂėŊƆ�Ĥıœ�ŊŤıœĦŐƫıœƎœŊıƂ�aıĬƔšƎœŲū�ĬıƂ��œŊıūũœƎƎıŤ�ƫƔƂƙĦšƫƔļƙŐƂıūͱ�

�œı��ƂŐŷŐƔūŊ�ĬıƆ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲĤıƎƂėŊƆ�Ɣũ�ΰͭα�IƂĬͱ�Σ�ĤėƆœıƂƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔļ�ıœūıƂ��ƂŐŷŐƔūŊ�
ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıūƆ�œũ��ŲƂžŲƂėƎı�ıƂıœĦŐͱ�

�œı�aıĬƔšƎœŲū�ĬıƂ��œŊıūũœƎƎıŤ�Ɣũ�ίͭη�IƂĬͱ�Σ�ĤėƆœıƂƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔļ�ĬıƂ�ėšƎƔıŤŤıū�KœĦŐƎ�ūƂıĦŐ
ūƔūŊ�ĬıƆ�eƎėũũšėžœƎėŤƆ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�ίͭβ�IƂĬͱ�Σͭ�ıœūıũ�aƙĦšŊėūŊ�œũ�šƔũƔŤœıƂƎıū�ƆŲūƆƎœŊıū��ƂŊıĤūœƆ�
Ɣũ�ίͭα�IƂĬͱ�Σ�ƔūĬ�ıœūıƂ��ƂŐŷŐƔūŊ�ĬıƆ��ĤƫƔŊƆĤıƎƂėŊƆ�ėƔƆ�ŤėƎıūƎıū�eƎıƔıƂūͭ�Ĭœı�ėƔļ�ƎıũžŲƂĜƂıū��œļļıƂıū
ƫıū�ĤıƂƔŐıūͭ�Ɣũ�ίͭβ�IƂĬͱ�Σͱ�

�
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E R N K A P I T A L Q U O T E /  H A R T E  K E R N K A P I T A L Q U O T E  
Angaben in % 

�

G E S A M T K E N N Z I F F E R / G E S A M T K A P I T A L Q U O T E  Z U R  

C R R / S O L V V  
Angaben in % 

�

�
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƟıƂļƙŊƎ�ƙĤıƂ�ıœūıū�BėžœƎėŤžŤėūƔūŊƆžƂŲƫıƆƆͭ�ĬıƂ�Ĭœı��ƂļƙŤŤƔūŊ�ĬıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆ
ƂıĦŐƎŤœĦŐıū�IœūĬıƆƎšėžœƎėŤƁƔŲƎıū� ėƔĦŐ� Ĥıœ� ƆƎıœŊıūĬıũ� ,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıū� ƆœĦŐıƂƆƎıŤŤıū� ƆŲŤŤͱ� ,ƂƔūĬ
ƆĜƎƫŤœĦŐ�šŷūūıū�ūıĤıū��œūƫėŐŤƔūŊıū�œū�Ĭœı�BėžœƎėŤƂƙĦšŤėŊı�ƔūĬ�ıœūıƂ�ũėƍŊıƂıĦŐƎıū��ƔļūėŐũı�ƟŲū��Ƃ
ŊĜūƫƔūŊƆšėžœƎėŤ� œū� *ŲƂũ� ƟŲū�KėĦŐƂėūŊƟıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ� ��emƂėūƆėšƎœŲūıū� ƫƔƂ�QžƎœũœı
ƂƔūŊ�ĬıƆ��œŊıūšėžœƎėŤũėūėŊıũıūƎƆ�ıœūŊıƆıƎƫƎ�ƠıƂĬıūͱ��ėũœƎ�ƟıƂļƙŊƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƙĤıƂ�
ıœūı�ƆŲŤœĬı�,ƂƔūĬŤėŊı�ƫƔƂ�ƠıœƎıƂıū��ƥžėūƆœŲū�ĬıƆ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎƆͱ�

VERÄNDERUNGEN AUSSERB ILANZIELLER VERPFLICHTUNGEN 
�œı�ėƔƍıƂĤœŤėūƫœıŤŤıū�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ĤıƆƎıŐıū�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔƆ�ƔūƠœĬıƂƂƔļŤœĦŐıū�BƂıĬœƎƫƔƆėŊıūͱ�
5ũ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƎƂėŊıū�Ɔœı�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ΰΰͱηζί�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�
ΰγͱαγθ�IœŲͱ�ΣΎͱ�

LIQU IDITÄTSANALYSE 
�œı�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂļŲŤŊƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ũœƎƎıŤƆ�BėžœƎėŤ
ũėƂšƎ� ƔūĬ� �ƆƆıƎ�ėĦšıĬeıĦƔƂœƎƦ]ƂŲŊƂėũũıū� ƆŲƠœı� ĬƔƂĦŐ� Ĭœı� �œƂıšƎĤėūšıœūŤėŊıūͱ� ,ƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�
ƠœƂĬ�Ĭœı�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ėūŤėƆƆĤıƫŲŊıū�ĬƔƂĦŐ��ıūƎƂėŤĤėūšŤœƁƔœĬœƎĜƎ�ƙĤıƂ�QļļıūũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎı�mDmaQ�
555Ύ�ıƂŊĜūƫƎͱ��œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐĜŤƎ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂıƆıƂƟıū�œū�*ŲƂũ�ƟŲū��ıƂƎžėžœıƂıū�œũ�]ļėūĬ
ĬıžŲƎ�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūšͱ��ėƆ�ėšƎœƟı�IėūėŊıũıūƎ�ĬıƆ�]ļėūĬĬıžŲƎƆͭ�ƠıŤĦŐıƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�Ĭœı�mıœŤūėŐũı�ėū�Ĭıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆļėƫœŤœƎĜƎıū�ıƂũŷŊŤœĦŐƎͭ�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ėŤƆ�ıļļœƫœıūƎı�DœƁƔœĬœ
ƎĜƎƆƂıƆıƂƟı�ĤıƠĜŐƂƎͱ�KıĤıū��ūŤıœŐıū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�eƎėėƎıūͭ�DĜūĬıƂͭ�ƆƔžƂėūėƎœŲūėŤıƂ�5ūƆƎœƎƔƎıͭ�ũƔŤƎœŤė
ƎıƂėŤıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆĤėūšıū�ƆŲƠœı�]ļėūĬĤƂœıļıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�βͭθ�IƂĬͱ�Σ�ŐĜŤƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ėƔĦŐ�ıƂƆƎƂėūŊœŊı���eeĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ƟŲū��ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�
2ŷŐı�ƟŲū�ΰβͭδ�IƂĬͱ�Σͭ�Ĭœı�ėŤƆ�eœĦŐıƂŐıœƎ�œũ�]ļėūĬĬıžŲƎ�ŐœūƎıƂŤıŊƎ�ƠıƂĬıū�šŷūūıūͱ��œı�ŤıƎƫƎŊıūėūūƎıū�
�ıƂƎžėžœıƂı�ƠıƂĬıū�œũ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊ�
ĬœıƆıƂ��ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ūœĦŐƎ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ��

5ũ��ƔƆėũũıūƠœƂšıū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�5D��]IıƎƂœšıū�ƠœƂĬ�Ĭœı�ūŲƂũėƎœƟı�ƔūĬ�Ĭœı�ŷšŲūŲũœƆĦŐı�eœĦŐƎ�
ėƔļ�Ĭœı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�ƙĤıƂ�šƔƂƫͭ�ũœƎƎıŤ�ƔūĬ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎı�ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��ƔƂĦŐ�Ĭœı�IıƆ
ƆƔūŊ�ƔūĬ�DœũœƎœıƂƔūŊ�ĬıƂ�5D��]IıƎƂœšıū�ƠœƂĬ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐ�ıœūı�ėūŊıũıƆƆıūı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�
ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ��œūı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�5D��]IıƎƂœš�ƫƔƂ�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ�šƔƂƫļƂœƆƎœŊıū�DœƁƔœĬœƎĜƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�ƔūĬ�ĬıƆ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊƆšƂıœƆıƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�
ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�mƂıėƆƔƂƦ�œƆƎ�Ĭœı�DœƁƔœĬœƎƦ��ŲƟıƂėŊı�aėƎœŲ�D�aΎͱ�eœı�ŤėŊ�ƟŲū�@ėūƔėƂ�ĤœƆ��ıƫıũĤıƂ�ĬıƆ��ıƂœĦŐƎƆ
ŞėŐƂıƆ�ƫƠœƆĦŐıū�ΰθε�Ї�ƔūĬ�βΰε�Ї�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ŞıĬıƂƫıœƎ�ĬıƔƎŤœĦŐ�
ƙĤıƂ�ĬıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�sūƎıƂŊƂıūƫı�ƟŲū�ΰίί�Їͱ��œı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆšıūūƫėŐŤ�ƠœƂĬ�ŤėƔ
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ļıūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ƔūĬ�ƙĤıƂ�Ĭœı�~ıƂŊėĤı�ıœūıƂ�œūƎıƂūıū�eƎıƔıƂƔūŊƆƔūƎıƂŊƂıūƫı�ėšƎœƟ�ŊıƆƎıƔıƂƎͱ��ŤƆ�ŐŲĦŐŤœ
ƁƔœĬı��šƎœƟė� ļƙƂ�Ĭœı� D�a�ƠıƂĬıū��ıūƎƂėŤĤėūšŊƔƎŐėĤıūͭ�eƎėėƎƆėūŤıœŐıū�ƆŲƠœı�ƠıœƎıƂı��ıƂƎžėžœıƂı�Ơœı�
DĜūĬıƂėūŤıœŐıūͭ�ƆƔžƂėūėƎœŲūėŤı��ūŤıœŐıū�ƔūĬ�]ļėūĬĤƂœıļı�ėūŊıƂıĦŐūıƎͱ�

�œı�ūėĦŐ�Ĭıū�IœūĬıƆƎėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ� IėaœƆšΎ� ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžı�ŊıļŲƂĬıƂƎı�xĤıƂĤƂƙĦšƔūŊ�ƟŲū�ıƎƠėœŊıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆĤıĬėƂļıū�ƙĤıƂ�ıœūıū��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎ�ƟŲū�
ƆœıĤıū� ƔūĬ� βί� mėŊıū� ũœƎ� ıœūıũ� ŐŲĦŐŤœƁƔœĬıū� DœƁƔœĬœƎĜƎƆžƔļļıƂ� ƔūĬ� ıœūıƂ� ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū� aıƆıƂƟı�
šŲūūƎı�ėƔĦŐ�ƔūƎıƂ�ĬœƟıƂƆıū�eƎƂıƆƆƆƫıūėƂœıū�ŞıĬıƂƫıœƎ�ıƂļƙŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��œı��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬœıƆıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊ�
ƠœƂĬ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�ıƂũœƎƎıŤƎ�ƔūĬ�ŤėƔļıūĬ�ƙĤıƂžƂƙļƎͱ��ėļƙƂ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�
�ėƆŐļŤŲƠƆ�ĬıƂ�šŲũũıūĬıū�ƫƠŷŤļ�IŲūėƎı�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂƎ�ƔūĬ�Ĭıũ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ�œũ�ŞıƠıœŤœ
Ŋıū�DėƔļƫıœƎĤėūĬ�ŊıŊıūƙĤıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ��œı�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤı�ƠėƂıū�œũ�KŲƂũėŤļėŤŤ�ƔūĬ�œū�Ĭıū�ƟŲū�
Ĭıū�IėaœƆš�ŊıļŲƂĬıƂƎıū�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ�ƫƔ�ŞıĬıũ��ıœƎžƔūšƎ�œū�ėƔƆƂıœĦŐıūĬıƂ�2ŷŐı�ƟŲƂŐėūĬıūͭ�Ɣũ�Ĭœı�DœƁƔœ
ĬœƎĜƎƆĤıĬėƂļı�ƫƔ�ĬıĦšıūͱ��ıƂ�eėūœıƂƔūŊƆœūĬœšėƎŲƂ�eƔƂƟœƟėŤ�]ıƂœŲĬ�ĤıļėūĬ�ƆœĦŐ�ƙĤıƂ�ĬėƆ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�αίαα�
ƆƎıƎƆ�œū�ĬıƂ�ƟŲƂŊıŊıĤıūıū�DœũœƎœıƂƔūŊͱ�

REFINANZIERUNG  
Strategische Grundsätze 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ļŲŤŊƎ�Ĥıœ�ƆıœūıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�Ĭıũ�ƆƎƂėƎıŊœ
ƆĦŐıū�BŲūƫıžƎ�ĬıƂ��œƟıƂƆœļœƫœıƂƔūŊ�œũ�eœūūı�ıœūıƂ�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐıū��ĤƠĜŊƔūŊ�ƟŲū�BŲƆƎıū�ƔūĬ�aœƆœšŲėƆ
žıšƎıūͱ��œıƆ�ĤıĬıƔƎıƎͭ�ũŷŊŤœĦŐƆƎ�ƟœıŤļĜŤƎœŊı�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƁƔıŤŤıū�ũœƎ�Ĭıũ��œıŤ�ƫƔ�ıƂƆĦŐŤœıƍıūͭ�Ĭœı�aı
ļœūėūƫœıƂƔūŊ�ūėĦŐŐėŤƎœŊ�ƆœĦŐıƂƫƔƆƎıŤŤıū�ƔūĬ�ƫƔ�ŲžƎœũėŤıū�BŲūĬœƎœŲūıū�ƫƔ�ūƔƎƫıūͱ�

Umsetzung 
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�šıœūı�ƔūĤıƆœĦŐıƂƎıū��ūŤıœŐıū�ėƔƆ�œŐƂıũ�ΰί�IƂĬͱ�ΣBė
žœƎėŤũėƂšƎžƂŲŊƂėũũ�ıũœƎƎœıƂƎͱ�5ũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ƠƔƂĬı�ėƔĦŐ�šıœūı�ŷļļıūƎŤœĦŐı�~ıƂĤƂœıļƔūŊƆƎƂėūƆėš
ƎœŲū�ĤıŊıĤıūͱ��ƂŊĜūƫıūĬı�IœƎƎıŤ�ƫƔƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƠėƂıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎı�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœ
ƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš�ƔūĬ��œūŤėŊıūͱ��

�ėƆ�BƔūĬıūıœūŤėŊıūŊıƆĦŐĜļƎ� ĤıŤĜƔļƎ� ƆœĦŐ� œũ�ėĤŊıŤėƔļıūıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ėƔļ� αεͭα�IƂĬͱ�Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�
αεͭδ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��

�ıƂ�eƎƂėƎıŊœı�ıœūıƂ�ƙĤıƂƠœıŊıūĬ�ļƂœƆƎıūšŲūŊƂƔıūƎıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�,ıŤĬėƔļūėŐũıū�ũœƎ�
ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�DėƔļƫıœƎıū�ƔūĬ�Ĭıũ��œūƆėƎƫ�ƟŲū��ıƂœƟėƎıū�aıĦŐūƔūŊ�ŊıƎƂėŊıūͱ��ĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ƠƔƂ
Ĭıū�ũœƎƎıŤƆ��œūƆėƎƫ�ƟŲū��ıƂœƟėƎıū�ėƔƆŊıƆĦŐŤŲƆƆıūͱ�

�œı��ėŐŤƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠėƂ�œũ�ėĤŊıŤėƔļıūıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�
ƆƎıƎƆ�ŊıŊıĤıūͱ��ĜŐƂıūĬ�ĬıƂ��ıƂœĦŐƎƆžıƂœŲĬı�ƠƔƂĬı�žıƂũėūıūƎ�ıœūı�ŐŲŐı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆžŲƆœƎœŲū�ŊıŐėŤƎıū�
ƔūĬ�ƆŲũœƎ�Ĭœı�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐı�~ŲƂŊėĤı�D�a�Ѝ�DœƁƔœĬœƎƦ��ŲƟıƂėŊı�aėƎœŲΎ�ıƂļƙŤŤƎͱ��

�ƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ĬœƟıƂƆœļœƫœıƂƎıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƆƎƂƔšƎƔƂ�ƔūĬ�ĬıƆ�ėšƎœƟıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆũėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�
ūėĦŐ� �œūƆĦŐĜƎƫƔūŊ� ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ėƔĦŐ� ƫƔšƙūļƎœŊ� Ĭœı� ŞıĬıƂƫıœƎœŊı� �ėŐŤƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎ� ƆœĦŐıƂŊı
ƆƎıŤŤƎͱ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƫƔƆėŊıū�ėū��ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƠƔƂĬıū�ūœĦŐƎ�ŊıŊıĤıūͱ�

Rating 
�ŤƆ�ΰίίžƂŲƫıūƎœŊı�mŲĦŐƎıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ƆœūĬ�Ĭœı�aėƎœūŊƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ƆŲƠŲŐŤ�Ĥıœ�IŲŲĬƦʹƆ�5ūƟıƆƎŲƂƆ�eıƂƟœĦı�IŲŲĬƦʹƆΎ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�Ĥıœ�eƎėūĬėƂĬ�Μ�]ŲŲƂʹƆ�eΜ]Ύ�ıūŊ�ũœƎ�Ĭıū�aėƎœūŊƆ�
ĬıƂ�BŲūƫıƂūũƔƎƎıƂ�ƟıƂĤƔūĬıūͱ��
�
�
�
�
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5ũ�KŲƟıũĤıƂ�αίαα�ƠƔƂĬı�ƆıœƎıūƆ�eƎėūĬėƂĬ�Μ�]ŲŲƂͳƆ�ĬėƆ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı�aėƎœūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ũœƎ����Љ�ĤıƆƎĜƎœŊƎͱ��ıƂ��ƔƆĤŤœĦš�ŤėƔƎıƎ�ƆƎėĤœŤ ͱ͵�

IŲŲĬƦʹƆ�ŐėƎ�œũ�@Ɣūœ�ƔūĬ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ĬėƆ�šƔƂƫ�ƔūĬ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı�aėƎœūŊ�ũœƎ�]΄α�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�
�β�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ĤıƆƎĜƎœŊƎͱ�5ũ�ƆıŤĤıū��ƔŊ�ƠƔƂĬıū�œũ�@Ɣūœ�Ĭœı�šƔƂƫ�ƔūĬ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊıū�aėƎœūŊƆ�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ũœƎ�]΄ΰ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı��ΰ�ıĤıūļėŤŤƆ�ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ�ŊıŤėƆƆıūͱ��ıƂ��ƔƆĤŤœĦš�ĤŤıœĤƎ�
ƆƎėĤœŤ ͱ͵�5ūƆŊıƆėũƎ�ƂıļŤıšƎœıƂƎ�Ĭœı��ıƆƎĜƎœŊƔūŊ�ĬıƂ�aėƎœūŊƆ�ƔūĬ�ĬıƂ��ƔƆĤŤœĦšı�ėƔĦŐ�Ĭœı�eƎėĤœŤœƎĜƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�Ĭıū�ėšƎƔıŤŤıū�BƂœƆıūͭ�Ơœı�Ĭıũ�2ėŤĤŤıœƎıƂũėūŊıŤ�ŲĬıƂ�Ĭıũ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲū
ļŤœšƎͱ�
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~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
(Kurzfassung nach HGB) 

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ�ėŤƆ�IƔƎƎıƂƔūƎıƂūıŐũıū�ũėƍŊıĤŤœĦŐıū��ūƎıœŤ�ėū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆıūƎƠœĦš
ŤƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��ƔƂ��ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�
ūėĦŐ�IėƍŊėĤı�ĬıƂ�5*ae�ƟıƂƠıœƆıū�ƠœƂ�ėƔļ�Ĭıū�ƟŲƂƆƎıŐıūĬıū��ĤƆĦŐūœƎƎͱ�5ũ�*ŲŤŊıūĬıū�ūıŐũıū�ƠœƂ�ƫƔƂ�
�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ūėĦŐ�2,��eƎıŤŤƔūŊͱ�

GESCHÄFTSENTWICKLU NG 2022 
�ėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ĬıƂ�ūŲƂũėŤıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƎĜƎœŊšıœƎ�ĤıŤœıļ�ƆœĦŐ�ėƔļ�ΰηαͭί�IœŲͱ�Σ�ŊıŊıūƙĤıƂ�ηγβͭε�IœŲͱ�Σ�œũ�~ŲƂ
ŞėŐƂͱ��ėƆ�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎı��œūƆıƂŊıĤūœƆ�œūšŤƔƆœƟı��œūƆėūŲũėŤœıū�ėƔƆ�ūı
ŊėƎœƟıū� �œūƆıū� ƔūĬ� Ĭıũ�KıƎƎŲıƂƎƂėŊ� ėƔƆ� DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū� ĤıŤœıļ� ƆœĦŐ� ėƔļ� αͱΰεαͭε�IœŲͱ� Σ� ŊıŊıūƙĤıƂ�
αͱίγζͭη�IœŲͱ�Σ�œũ�~ŲƂŞėŐƂͱ�

�œı��œūƆıƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�BƂıĬœƎ�ƔūĬ�,ıŤĬũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎıū�ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ĬıƆ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŤıėƆœūŊƆ�ƂıƆƔŤ
ƎœıƂıū�ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ�ƙĤıƂƠœıŊıūĬ�ėƔƆ�Ĭıũ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎ�ũœƎ��ūĬƟıƂĤƂėƔĦŐıƂū�ƆŲƠœı�ĬıƂ�*ėŐƂ
ƫıƔŊ�ƔūĬ�5ūƟıƆƎœƎœŲūƆļœūėūƫœıƂƔūŊ�ũœƎ�2ĜūĬŤıƂū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ƔūĬ�ƆœūĬ�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�
~ŲƂŞėŐƂ�Ɣũ�θίͭδ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�ΰͱγζβͭα�IœŲͱ�Σ�ŊıƆƎœıŊıūͱ��ėƟŲū�ıūƎļėŤŤıū�ζζγͭΰ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ηαδͭη�IœŲͱ�ΣΎ�
ėƔļ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƔūĬ�αθΰͭζ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ααεͭβ�IœŲͱ�ΣΎ�ėƔļ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊͱ��

�œı�KıƎƎŲıƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�Ĭıũ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�ĤıŤœıļıū�ƆœĦŐ�ėƔļ�ηγγͭη�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ζβαͭη�IœŲͱ�ΣΎͱ�2œıƂ
Ĥıœ�ƆƎıŐıū�Ĭıū�Ɣũ�ηθͭθ�IœŲͱ�Σ�ĤƫƠͱ�εͭη�Ї�ŊıƆƎœıŊıūıū��ƂƎƂĜŊıū�ėƔƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū�Ɣũ�ααͭΰ�IœŲͱ�Σ�ĤƫƠͱ�
βͭζ�Ї�ŊıƆƔūšıūı��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ėƔƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂͱ��

�œı�]ƂŲƟœƆœŲūƆıƂƎƂĜŊı�ĤıƎƂƔŊıū�βαδͭζ�IœŲͱ�Σ�ƔūĬ�ŤėŊıū�βηͭη�IœŲͱ�Σ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔͱ��œı�
]ƂŲƟœƆœŲūƆėƔļƠıūĬƔūŊıū�ĤıƎƂƔŊıū�βηβͭΰ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�δΰθͭθ�IœŲͱ�ΣΎͱ��ėƆ�]ƂŲƟœƆœŲūƆıƂŊıĤūœƆ�œƆƎ�ūıŊė
ƎœƟ�ƔūĬ�ĤıƎƂĜŊƎ�Њδζͭγ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�Њΰδδͭδ�IœŲͱ�ΣΎͱ��

�œı�ƆŲūƆƎœŊıū�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƂƎƂĜŊı�Ɔėūšıū�Ɣũ�ΰδδͭγ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�αζδͭζ�IœŲͱ�Σͭ�ƠėƆ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔļ�
ŊıƂœūŊıƂı��ƔļŤŷƆƔūŊıū�ƟŲū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆƂœƆœšıū�ƔūĬ�ıœūı�ƟıƂũœūĬıƂƎı��ıœƎıƂĤıƂıĦŐūƔūŊ�
ƟŲū�BŲƆƎıū�ƫƔƂƙĦšƫƔļƙŐƂıū�œƆƎͱ�

�œı� ėŤŤŊıũıœūıū� ~ıƂƠėŤƎƔūŊƆėƔļƠıūĬƔūŊıū� ƆƎœıŊıū� Ɣũ� ηͭβ� IœŲͱ� Σ� ėƔļ� ηίΰͭδ� IœŲͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
ζθβͭα�IœŲͱ�ΣΎͱ��œı�]ıƂƆŲūėŤėƔļƠıūĬƔūŊıū�ƆƎœıŊıū�Ɣũ�θͭβ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�αΰαͭθ�IœŲͱ�Σͱ��

5ũ��ıƂıœĦŐ�ĬıƂ�ƠıœƎıƂĤıŤėƆƎıƎıū�BŲƆƎıū�ƟŲū�ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�ƆƎœıŊıū�Ĭœı��ƔļƠıūĬƔūŊıū�
Ɣũ� αͭη� IœŲͱ� Σ� ėƔļ� βίεͭί� IœŲͱ� Σͱ� �œı� BŲƆƎıū� ļƙƂ� �œıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū� �ƂœƎƎıƂ� ļœıŤıū� Ɣũ� ΰαͭδ� IœŲͱ� Σ� ėƔļ��
αβͭδ�IœŲͱ�Σͱ��

�œı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ėƔļ�DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıū�ĤıƎƂƔŊıū�ζδδͭε�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�εεαͭβ�IœŲͱ�ΣΎͱ��œı�ƆŲūƆƎœ
Ŋıū�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ıƂŐŷŐƎıū�ƆœĦŐ�Ɣũ�ζͭγ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�ζζͭδ�IœŲͱΣͱ�

�ėƆ��ƂŊıĤūœƆ�ėƔƆ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ƠėƂ�ūıŊėƎœƟ�ƔūĬ�ĤıƎƂƔŊ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�δΰαͭε�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�žŲƆœƎœƟ�
δγͭθ� IœŲͱ� ΣΎͱ� �ıƂ� ūėĦŐ� �ƂƎƂėŊƆƎıƔıƂū� ƟıƂĤŤıœĤıūĬı� ,ıƠœūū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� ΰηαͭί� IœŲͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
δεαͭη�IœŲͱ� ΣΎ�ƠœƂĬ� ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƆ�ĤıƆƎıŐıūĬıū��ıŐıƂƂƆĦŐƔūŊƆ�ƔūĬ�,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊƆ� ėū�Ĭœı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ėĤŊıļƙŐƂƎͱ�

�œı��œŤėūƫƆƔũũı�ƂıĬƔƫœıƂƎı�ƆœĦŐ�Ɣũ�ηͭδ�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�ζβͭβ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ηΰͭη�IƂĬͱ�ΣΎͭ�ƠėƆ�œũ��ıƆıūƎ
ŤœĦŐıū�ėƔļ�Ĭıū��ĤĤėƔ�ƟŲū�xĤıƂŤœƁƔœĬœƎĜƎ�ƫƔƂƙĦšƫƔļƙŐƂıū�œƆƎͱ��œı�œū�ĬıƂ��œŤėūƫ�ėƔƆŊıƠœıƆıūıū�*ŲƂĬıƂƔū
Ŋıū� ėū� BƔūĬıū� ƆƎœıŊıū� Ɣũ� ΰͭζ� IƂĬͱ� Σ� ƔūĬ� ĤıƎƂƔŊıū� ƫƔũ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ� γηͭα� IƂĬͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
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γεͭδ�IƂĬͱ�ΣΎͱ��œı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�2ĜūĬŤıƂ�ėƔƆ�ĬıƂ��œūšėƔļƆļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƆƎœıŊıū�Ɣũ�βͭδ�IƂĬͱ�Σ�ƠĜŐƂıūĬ�
Ĭœı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�]ƂœƟėƎšƔūĬıū�Ɣũ�ΰͭθ�IƂĬͱ�Σ�Ɔėūšıūͱ�

�œı��ėƂƂıƆıƂƟı�Ɔėūš�Ɣũ�ΰίͭβ�IƂĬͱ�Σ�ėƔļ�ίͭζ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰΰͭί�IƂĬͱ�ΣΎͱ�
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ�ƙĤıƂƠœıŊıūĬ��ıƂƎžėžœıƂı�ėƔƆ���emƂėūƆėšƎœŲūıū�œũ��ıƆƎėūĬͭ�ƠŲƟŲū�

ΰγͭί�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰεͭε�IƂĬͱ�ΣΎ�ėƔļ��ıƂƎžėžœıƂı�ėƔƆ�ıœŊıūıū�mƂėūƆėšƎœŲūıū�ıūƎļėŤŤıūͱ��ƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƠėƂıū�
ƫƔũ��ƠıĦš�ĬıƂ�,ıŤĬėūŤėŊı�ƟŲū��ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ�sBΎ�DƎĬͱͭ�IœŤƎŲū�
BıƦūıƆ� ĤıŊıĤıūı� ��eeĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ũœƎ� ıœūıũ� ,ıƆėũƎƠıƂƎ� ƟŲū� ίͭδ� IƂĬͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�
ίͭδ�IƂĬͱ�ΣΎ�œũ��ıƆƎėūĬͱ�

�œı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�]ŲƆƎıū�ėƔļ�ĬıƂ�]ėƆƆœƟƆıœƎı�ƆœūĬ�Ĭœı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�BƔūĬıū�œūšŤͱ��œ
ƂıšƎĤėūšŊıƆĦŐĜļƎΎ�ũœƎ�βαͭγ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�βγͭδ�IƂĬͱ�ΣΎͭ�Ĭœı�ƆŲūƆƎœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ũœƎ�ΰδͭα�IƂĬͱ�Σ�
~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰηͭε�IƂĬͱ�ΣΎͭ�Ĭœı�ƟıƂĤƂœıļƎıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ũœƎ�γͭΰ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�δͭΰ�IƂĬͱ�ΣΎ�ƔūĬ�Ĭœı�~ıƂ
ĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū�ũœƎ�ΰΰͭα�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰβͭα�IƂĬͱ�ΣΎͱ�

5ū�Ĭıū�ėūĬıƂıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ƆœūĬ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆ�ƔūĬ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�
ıūƎŐėŤƎıūͱ��œıƆı�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıū�Ĭœı�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�œĬıūƎœļœƫœıƂƎıū�aœƆœšıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�5ūėūƆžƂƔĦŐ
ūėŐũıū�ƔūĬ�aıĦŐƎƆšŲƆƎıūͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ĬıƂ�ėšƎƔıŤŤıū�aıĦŐƎƆžƂıĦŐƔūŊ�ƆŲƠœı�ėƔƆ�ŤėƔļıūĬıū�ƫœƟœŤƂıĦŐƎŤœ
ĦŐıū�~ıƂļėŐƂıū�ũœƎ�2ĜūĬŤıƂū�ƔūĬ�ėūĬıƂıū�BƔūĬıū�ıƂŊıĤıūͱ�eœı�ĤıƎƂıļļıū� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�~ıƂļėŐƂıū�
ĤıƫƙŊŤœĦŐ�,ıƆƎėŤƎƔūŊƆėƆžıšƎıū�ƟŲū�BƔūĬıūšƂıĬœƎƟıƂƎƂĜŊıūͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ėūŤėƔļŐıũũıūĬ�ėƔļ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœ
ĦŐıū��œĬıƂƂƔļƆļƂœƆƎıū�ėƔƆƠœƂšıū�šŷūūıū�ƆŲƠœı�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ļƙƂ�aıĦŐƎƆƆƎƂıœƎœŊšıœƎıū�œũ��ƔƆėũũıū
ŐėūŊ�ũœƎ��ūƆžƂƙĦŐıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�~ıƂũœƎƎŤƔūŊ�ƟŲū�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊıūͱ��

�ėƆ��œŊıūšėžœƎėŤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƎƂƔŊ�ƫƔũ�eƎœĦŐƎėŊ�θͭα�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�θͭα�IƂĬͱ�ΣΎͱ�

G E W I N N -  U N D  V E R L U S T R E C H N U N G  D E R  V O L K S W A G E N  B A N K  G M B H ,  B R A U N S C H W E I G  

Mio. € 2022 2021
      

Zinsergebnis 1.318 1.315

Leasingergebnis 845 733

Provisionsergebnis –57 –155

Verwaltungsaufwendungen 802 793

Sonstiges Ergebnis –609 –311

Risikovorsorge 513 –55

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 182 844

Steueraufwand – 281

Auf Grund eines Gewinnabführungsvertrags abgeführte Gewinne 182 563

Jahresüberschuss 0 0

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 0 0

Bilanzgewinn 0 0
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B I L A N Z S T R U K T U R  D E R  V O L K S W A G E N  B A N K  G M B H ,  B R A U N S C H W E I G  

Mio. € 31.12.2022 31.12.2021
      

Aktiva 

Barreserve 673 11.022

Forderungen an Kreditinstitute 3.104 381

Forderungen an Kunden 48.233 46.549

Wertpapiere 18.122 21.300

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen 174 217

Leasingvermögen 2.489 2.121

Sonstige Aktiva 496 243

Bilanzsumme 73.291 81.833

Passiva 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 11.242 13.193

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 32.435 34.514

Verbriefte Verbindlichkeiten 4.096 5.087

Rückstellungen 448 525

Nachrangige Verbindlichkeiten 30 30

Fonds für allgemeine Bankrisiken 26 26

Eigenkapital 9.224 9.224

Sonstige Passiva 15.789 19.235

Bilanzsumme 73.291 81.833

Bilanzvermerke 

Eventualverbindlichkeiten 294 268

Andere Verpflichtungen 11.870 14.249
   

MITARB EITERZAHL 
�Ɣũ�@ėŐƂıƆıūĬı�αίαα�ƠėƂıū�ΰͱίθη�IœƎėƂĤıœƎıūĬı� ~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰͱΰΰγΎ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�
�ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎͱ�

5ū�Ĭıū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�*œŤœėŤıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠėƂıū�γίη�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�~ŲƂŞėŐƂͰ�ζθαΎ�
ıœūŊıƆıƎƫƎͱ�

CHANCEN U ND RISI KEN DER GESCHÄFTSENTWICKLUNG DER VOLKSWAGEN BANK GMB H 
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƎıƂŤœıŊƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�Ĭıū�ŊŤıœĦŐıū��Őėū
Ħıū�ƔūĬ�aœƆœšıū�Ơœı�Ĭœı�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��œıƆı��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšıū�ıƂŤĜƔƎıƂū�
ƠœƂ�œũ�ūėĦŐƆƎıŐıūĬıū��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ�ĬœıƆıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆͱ�
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�ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ�
Russland-Ukraine-Konflikt, deutlicher Anstieg der Energie- und Lebenshaltungs-

kosten, hohe Inflation, steigende Zinsen – in diesem anspruchsvollen Umfeld leis-
tet das aktive Chancen- und Risikomanagement der Volkswagen Bank GmbH einen 

wesentlichen Beitrag zum Geschäftserfolg. 

RISIKEN U ND CHANCEN 
5ū�ĬœıƆıũ��ĤƆĦŐūœƎƎ�ƆƎıŤŤıū�ƠœƂ�Ĭœı�aœƆœšıū�ƔūĬ��ŐėūĦıū�ĬėƂͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�œũ�aėŐũıū�ƔūƆıƂıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆƎĜ
ƎœŊšıœƎ�ıƂŊıĤıūͮ�ƠœƂ�ŐėĤıū�Ɔœı�œū�BėƎıŊŲƂœıū�ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎͱ�

IœƎŐœŤļı�ƟŲū��ıƎƎĤıƠıƂĤƆ�ƔūĬ�sũļıŤĬėūėŤƦƆıū�ƆŲƠœı�IėƂšƎĤıŲĤėĦŐƎƔūŊıū�ıƂļėƆƆıū�ƠœƂ�ūœĦŐƎ�ūƔƂ�
aœƆœšıūͭ�ƆŲūĬıƂū�ėƔĦŐ��ŐėūĦıūͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�žŲƆœƎœƟ�ėƔļ�Ĭœı�,ıƆƎėŤƎƔūŊ�ƔūƆıƂıƂ�]ƂŲĬƔšƎıͭ� œŐƂıū��ƂļŲŤŊ�ėũ�
IėƂšƎ�ƔūĬ�ƔūƆıƂı�BŲƆƎıūƆƎƂƔšƎƔƂ�ėƔƆƠœƂšıūͱ�aœƆœšıū�ƔūĬ��ŐėūĦıūͭ�ƟŲū�Ĭıūıū�ƠœƂ�ıƂƠėƂƎıūͭ�ĬėƆƆ�Ɔœı�ıœū
ƎƂıƎıūͭ�ŐėĤıū�ƠœƂ�œū�ƔūƆıƂıƂ�IœƎƎıŤļƂœƆƎžŤėūƔūŊ�ƔūĬ�ƔūƆıƂıƂ�]ƂŲŊūŲƆı�ĤıƂıœƎƆ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ�5ũ�*ŲŤŊıū
Ĭıū�ĤıƂœĦŐƎıū�ƠœƂ�ĬėŐıƂ�ƆŲƠŲŐŤ�ƙĤıƂ�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐı��ŐėūĦıūͭ�Ĭœı�ƫƔ�ıœūıƂ�žŲƆœƎœƟıū��ĤƠıœĦŐƔūŊ�ƔūƆıƂıƂ�
]ƂŲŊūŲƆı�ļƙŐƂıū�šŷūūıūͭ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ƙĤıƂ�ĬıƎėœŤŤœıƂƎı�aœƆœšıū�œū�ĬıƂ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊͱ�

GESAMTWIRTS CHAFTLICH E CHANCEN 
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŊıŐƎ�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı��ƔƆŤœıļıƂƔūŊıū�ėū�BƔūĬıū�
ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�ƔūƎıƂ�ŐıƂėƔƆļŲƂĬıƂūĬıū�IėƂšƎĤıĬœūŊƔūŊıū�ƔūĬ�ƔūƎıƂ�ĬıƂ��ū
ūėŐũı�ıœūıƂ�ėĤūıŐũıūĬıū�5ūƎıūƆœƎĜƎ�ƟŲū��ūŊžĜƆƆıū�Ĥıœ�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıūͭ�aŲŐƆƎŲļļıū�ƔūĬ�œū�ĬıƂ�DŲŊœƆƎœš�
Ĥıœ�ƂƔūĬ�θͭδ�IœŲͱ�*ėŐƂƫıƔŊıū�ŤœıŊıū�ƠıƂĬıūͱ��œıƆıƂ�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�žŲƆœƎœƟı�mƂıūĬ�ƠœƂĬ�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠė
Ŋıū��ėūš�,ũĤ2�ĬƔƂĦŐ�ėĤƆėƎƫļŷƂĬıƂūĬı�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆžƂŲĬƔšƎı�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎͱ�

�ƔƆ�Ĭıũ�ŊıƆėũƎƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�sũļıŤĬ�šŷūūıū�ƆœĦŐ�ļƙƂ�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ĬėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ėƔĦŐ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐı��ŐėūĦıū�ıƂŊıĤıūͭ�ļėŤŤƆ�Ĭœı�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƙĤıƂ�ĬėƆ�ıƂƠėƂƎıƎı�
Iėƍ�ŐœūėƔƆ�žŲƆœƎœƟ�ƟıƂŤĜƔļƎͱ�

STRATEGIS CHE CHANCEN 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆıƎƫƎ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐ�ƠıœƎıƂŐœū�ėƔļ�Ĭœı��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƔūĬ�QžƎœ
ũœıƂƔūŊ�ƆıœūıƆ�]ƂŲĬƔšƎžŲƂƎļŲŤœŲƆ�ƔūĬ�ūƔƎƫƎ�ƟıƂƆƎĜƂšƎ�Ĭœı��ėĦŐƆƎƔũƆĦŐėūĦıū�œū�Ĭıū�,ıƆĦŐĜļƎƆļıŤĬıƂū�
IŲĤœŤœƎĜƎƆūėŐıƆ�BŲūƆƔũıūƎıūšƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ƔūĬ�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūļœūėūƫœıƂƔūŊͱ��œū�*ŲšƔƆ�ŤœıŊƎ�ĬėĤıœ�
ėƔļ�ĬıƂ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐıū�ƔūĬ�ĬƦūėũœƆĦŐıū�QžƎœũœıƂƔūŊ�ƆĜũƎŤœĦŐıƂ�]ƂŲƫıƆƆı�ƔūĬ�eƦƆƎıũı�ļƙƂ�ıœūı�ƟıƂ
ĤıƆƆıƂƎı�]ƂŲĬƔšƎœƟœƎĜƎ�ƔūĬ��ƔƆƂœĦŐƎƔūŊ�ėƔļ�Ĭœı��ıĬƙƂļūœƆƆı�ƔūƆıƂıƂ�BƔūĬıūͱ�2œıƂĬƔƂĦŐ�ƠıƂĬıū�ėƔĦŐ�œū�
Ĭıū� šŲũũıūĬıū� @ėŐƂıū� Ĭœı� ~ŲƂėƔƆƆıƎƫƔūŊıū� ŊıƆĦŐėļļıūͭ� Ĭœı� BƔūĬıū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
ĬƔƂĦŐ�œūūŲƟėƎœƟı�ƔūĬ�ŤĜūĬıƂƆžıƫœļœƆĦŐı�*œūėūƫžƂŲĬƔšƎı�ƫƔ�ƙĤıƂƫıƔŊıū�ƔūĬ�ƆŲ�ıœūı�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı�BƔūĬıū
ĤœūĬƔūŊ�ƫƔ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫıūͱ�

CHANCEN AUS KREDITRIS I KEN 
�œūı��ŐėūĦı�ėƔƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�šėūū�ƆœĦŐ�ıƂŊıĤıūͭ�ƆŲļıƂū�Ĭœı�ıœūŊıƎƂıƎıūıū�~ıƂŤƔƆƎı�ėƔƆ�Ĭıũ�BƂıĬœƎŊı
ƆĦŐĜļƎ�ŊıƂœūŊıƂ�ėƔƆļėŤŤıū�ėŤƆ�Ĭœı�ƟŲƂŐıƂ�ĤıƂıĦŐūıƎıū�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎı�ƔūĬ�Ĭœı�ėƔļ�ĬœıƆıƂ�,ƂƔūĬŤėŊı�
ŊıĤœŤĬıƎı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıͱ�5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�œū�ıœūƫıŤūıū�DĜūĬıƂūͭ�œū�Ĭıūıū�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ƔūƆœĦŐıƂıū�ƠœƂƎ
ƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�eœƎƔėƎœŲū�ĬıƂƫıœƎ�ıœū�ıƂŐŷŐƎıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĤıĬėƂļ�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎ�ƠƔƂĬıͭ�šėūū�ƆœĦŐ�Ĥıœ�ıœūıƂ�
eƎėĤœŤœƆœıƂƔūŊ�ĬıƂ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�DėŊı�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ıœūŐıƂŊıŐıūĬ� ıœūıƂ�~ıƂĤıƆƆıƂƔūŊ�ĬıƂ��ŲūœƎĜƎ�ĬıƂ�
BƂıĬœƎūıŐũıƂ�Ĭœı��ŐėūĦı�ıƂŊıĤıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ƂıėŤœƆœıƂƎıū�ƔūƎıƂ�Ĭıū�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎıū�ŤœıŊıūͱ�
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CHANCEN AUS RESTWERTRISIKEN 
�ıœ�ĬıƂ�~ıƂƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�*ėŐƂƫıƔŊıū�ĤıƆƎıŐƎ�ļƙƂ�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œũ�
�ŤŤŊıũıœūıū�Ĭœı��ŐėūĦıͭ�ıœūıū�ŐŷŐıƂıū�]ƂıœƆ�ėŤƆ�Ĭıū�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐ�ŊėƂėūƎœıƂƎıū�aıƆƎƠıƂƎ�ƫƔ�ıƂƫœıŤıūͭ�Ơıūū�
ƆœĦŐ� ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı� Ĭœı�IėƂšƎƠıƂƎı� ėƔļŊƂƔūĬ� ƆƎıœŊıūĬıƂ� KėĦŐļƂėŊı� žŲƆœƎœƟıƂ� ıūƎƠœĦšıŤū� ėŤƆ� ıƂƠėƂƎıƎͱ�
�œıƆı�žŲƆœƎœƟı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�IėƂšƎƠıƂƎı�ƠƙƂĬı�ƆœĦŐ�ƫƔĬıũ�œū�ĬıƂ�ŤėƔļıūĬıū��ūžėƆƆƔūŊ�ĬıƂ�žƂŲŊūŲƆ
ƎœƫœıƂƎıū�aıƆƎƠıƂƎı�ėū�Ĭœı�ėšƎƔıŤŤıū�IėƂšƎŊıŊıĤıūŐıœƎıū�ƠœĬıƂƆžœıŊıŤūͱ� �

WESENTLICHE MERKMALE DES INTERN EN KONTROLLSYSTEMS UN D DES  INTERNEN RISIKOMANAGE-
MENTSYSTEMS  IM HI NB LICK AUF DEN RECH NU NGSLEGUNGSPROZESS 
�ėƆ�ƂıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆƂıŤıƟėūƎı�5ūƎıƂūı�BŲūƎƂŲŤŤƆƦƆƎıũ�5BeΎ�ļƙƂ�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ƔūĬ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƆŲ
Ơœı�Ĭıū�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œƆƎ�ėŤƆ�eƔũũı�ėŤŤıƂ�,ƂƔūĬƆĜƎƫıͭ�~ıƂļėŐƂıū�ƔūĬ�Iėƍ
ūėŐũıū�ƫƔƂ�eœĦŐıƂƔūŊ�ĬıƂ��œƂšƆėũšıœƎ�ƔūĬ�ĬıƂ�QƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊšıœƎ�ĬıƂ�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ƆŲƠœı�ƫƔƂ�
eœĦŐıƂƔūŊ�ĬıƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ũėƍŊıĤŤœĦŐıū�ƂıĦŐƎŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıļœūœıƂƎͱ��ėƆ�5ūƎıƂūı�aœƆœšŲũėūė
ŊıũıūƎƆƦƆƎıũ�5aIeΎ�ĤıƫŲŊıū�ėƔļ�Ĭœı�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ĤıƫœıŐƎ�ƆœĦŐ�ėƔļ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ıœūıƂ�*ėŤƆĦŐėƔƆƆėŊı�
œū�ĬıƂ��ƔĦŐļƙŐƂƔūŊͽBŲūƫıƂūĤƔĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƆŲƠœı�œū�ĬıƂ�ıƥƎıƂūıū��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊͱ�5ũ�*ŲŤŊıūĬıū�ƠıƂ
Ĭıū� Ĭœı� ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� �ŤıũıūƎı� ĬıƆ� 5Beͽ5aIe� ĬıƆ� aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆ� Ĥıœ� Ĭıũ�BŲūƫıƂū� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƆĦŐƂœıĤıūͰ�
�
 �œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ũœƎ�œŐƂıƂ�QƂŊėūļƔūšƎœŲū�ƫƔƂ�*ƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�

,ıƆĦŐĜļƎı�ŐėƎ�ƫƔƂ��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ıœūıƂ�ŲƂĬūƔūŊƆŊıũĜƍıū�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�Ĭœı��ıƂıœĦŐı�
aıĦŐūƔūŊƆƠıƆıūͭ�mƂıėƆƔƂƦͭ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͭ��ŲūƎƂŲŤŤœūŊ�ƔūĬ��ŲũžŤœėūĦı�ıœūŊıƂœĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ĬœıƆı�
ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�*ƔūšƎœŲūıū�šŤėƂ�ŊıƎƂıūūƎ�ƆŲƠœı�ĬıƂıū�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊƆĤıƂıœĦŐı�ƔūĬ�BŲũžıƎıūƫıū�
ıœūĬıƔƎœŊ�ƫƔŊıŲƂĬūıƎͱ�

 BŲūƫıƂūƠıœƎ�ıƥœƆƎœıƂıū�~ŲƂŊėĤıū�ƔūĬ�aıŊıŤƠıƂšı�ėŤƆ�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�ıœūıū�ıœūŐıœƎŤœĦŐıūͭ�
ŲƂĬūƔūŊƆŊıũĜƍıū�ƔūĬ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐıū�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆžƂŲƫıƆƆͱ�

 eŲ�ƂıŊıŤū�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�Ĭœı��œŤėūƫœıƂƔūŊƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�
ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ĬıƂ�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ƫƔƂ�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ūėĦŐ�Ĭıū�5ūƎıƂūėƎœŲūėŤ�*œūėūĦœėŤ�aıžŲƂƎœūŊ�
eƎėūĬėƂĬƆ�5*aeΎ�Ĭœı��œŤėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆŊƂƔūĬƆĜƎƫı�ļƙƂ�Ĭœı�œū�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıœūĤıƫŲŊıūıū�œūŤĜūĬœƆĦŐıū�ƔūĬ�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊƆıœūŐıœƎıūͱ�

 �œı��œŤėūƫœıƂƔūŊƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƂıŊıŤū�ėƔĦŐ�šŲūšƂıƎı�
ļŲƂũėŤı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭıū�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆͱ�KıĤıū�ĬıƂ�*ıƆƎŤıŊƔūŊ�ĬıƆ�
BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊƆšƂıœƆıƆ�ƆœūĬ�ėƔĦŐ�Ĭœı��ıƆƎėūĬƎıœŤı�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�BŲūƫıƂūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƫƔ�
ıƂƆƎıŤŤıūĬıū��ıƂœĦŐƎƆžėšıƎı�œũ��ıƎėœŤ�ļıƆƎŊıŤıŊƎͱ��œı�ļŲƂũėŤıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƂıŊıŤū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�
Ĭœı�ƟıƂĤœūĬŤœĦŐı�~ıƂƠıūĬƔūŊ�ıœūıƆ�ƆƎėūĬėƂĬœƆœıƂƎıū�ƔūĬ�ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊıū�*ŲƂũƔŤėƂƆėƎƫıƆͱ��œı�
�œŤėūƫœıƂƔūŊƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ıūƎŐėŤƎıū�ƠıœƎıƂŐœū�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�šŲūšƂıƎı�~ŲƂŊėĤıū�ƫƔƂ��ĤĤœŤĬƔūŊ�ƔūĬ�
�ĤƠœĦšŤƔūŊ�šŲūƫıƂūœūƎıƂūıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲƂļĜŤŤı�ƔūĬ�ĬıƂ�ĬėƂėƔļ�ėƔļĤėƔıūĬıū�eėŤĬıūėĤƆƎœũũƔūŊıūͱ�

 �Ɣļ�BŲūƫıƂūıĤıūı�ƔũļėƆƆıū�ƆžıƫœļœƆĦŐı�BŲūƎƂŲŤŤėšƎœƟœƎĜƎıū�ƫƔƂ�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�
QƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊšıœƎ�ƔūĬ�~ıƂŤĜƆƆŤœĦŐšıœƎ�ĬıƂ�BŲūƫıƂūƂıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�Ĭœı��ūėŤƦƆı�ƔūĬ�
ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�BŲƂƂıšƎƔƂ�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�BŲūƫıƂūıœūŐıœƎıū�ƟŲƂŊıŤıŊƎıū��œūƫıŤėĤƆĦŐŤƙƆƆı�ƔūƎıƂ�
�ıėĦŐƎƔūŊ�ĬıƂ�ƟŲū�Ĭıū��ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂū�ƟŲƂŊıŤıŊƎıū��ıƂœĦŐƎı�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ĬıƂ�ŐœıƂƫƔ�
ŊıļƙŐƂƎıū��ĤƆĦŐŤƔƆƆĤıƆžƂıĦŐƔūŊıūͱ�

 �ƂŊĜūƫƎ�ƠœƂĬ�ĬœıƆ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�šŤėƂı��ĤŊƂıūƫƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊƆĤıƂıœĦŐı�ƆŲƠœı�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı�
BŲūƎƂŲŤŤ�ƔūĬ�xĤıƂžƂƙļƔūŊƆũıĦŐėūœƆũıūͱ��ėũœƎ�ƆŲŤŤıū�œūƆŊıƆėũƎ�Ĭœı�šŲƂƂıšƎı�ĤœŤėūƫœıŤŤı�
�ƂļėƆƆƔūŊͭ��ƔļĤıƂıœƎƔūŊ�ƔūĬ��ƙƂĬœŊƔūŊ�ļƙƂ�ƆĜũƎŤœĦŐı�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲƂļĜŤŤı�ƔūĬ�œŐƂı�xĤıƂūėŐũı�œū�Ĭœı�
aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ�

 �œıƆı�BŲūƎƂŲŤŤ�ƔūĬ�xĤıƂžƂƙļƔūŊƆũıĦŐėūœƆũıū�ƆœūĬ�žƂŲƫıƆƆœūƎıŊƂœıƂƎ�ƔūĬ�žƂŲƫıƆƆƔūėĤŐĜūŊœŊ�
šŲūƫœžœıƂƎͱ�eŲ�ĤœŤĬıū�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�ūıĤıū�ũėūƔıŤŤıū�]ƂŲƫıƆƆšŲūƎƂŲŤŤıūͭ�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�Ĭıũ�
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~œıƂ�ƔŊıū]Ƃœūƫœž͵ͭ�ėƔĦŐ�ũėƆĦŐœūıŤŤı�5m]ƂŲƫıƆƆšŲūƎƂŲŤŤıū�ıœūıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�mıœŤ�ĬıƂ�
žƂŲƫıƆƆœūƎıŊƂœıƂƎıū�IėƍūėŐũıūͱ��ƂŊĜūƫƎ�ƠıƂĬıū�ĬœıƆı�BŲūƎƂŲŤŤıū�ĬƔƂĦŐ�ƆžıƫœļœƆĦŐı�
BŲūƫıƂūļƔūšƎœŲūıū�ĬıƂ�QĤıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͭ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�
BŲūƫıƂūeƎıƔıƂƠıƆıūͱ�

 �œı�5ūƎıƂūı�aıƟœƆœŲū�œƆƎ�ıœū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ĬıƆ�eƎıƔıƂƔūŊƆ�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊƆƆƦƆƎıũƆ�
ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��œı�5ūƎıƂūı�aıƟœƆœŲū�ļƙŐƂƎ�œũ�aėŐũıū�œŐƂıƂ�
ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎıū�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�]ƂƙļƔūŊıū�ĬıƂ�ƂıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆƂıŤıƟėūƎıū�
]ƂŲƫıƆƆı�œũ�5ū�ƔūĬ��ƔƆŤėūĬ�ĬƔƂĦŐ�ƔūĬ�ĤıƂœĦŐƎıƎ�ĬėƂƙĤıƂ�ĬœƂıšƎ�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�

�
�ƔƆėũũıūļėƆƆıūĬ� ƆŲŤŤ�ĬėƆ�ƟŲƂŐėūĬıūı� œūƎıƂūı�eƎıƔıƂƔūŊƆ�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ĭœı�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıū�ƔūĬ�ƟıƂŤĜƆƆŤœĦŐıū�5ūļŲƂũėƎœŲūƆ
ĤėƆœƆ�ƙĤıƂ�Ĭœı�ļœūėūƫœıŤŤı�DėŊı�ĬıƆ��œūƫıŤƔūƎıƂūıŐũıūƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıūͱ�KėĦŐ�Ĭıũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�ŐėƎ�ıƆ�ėū�Ĭıũ�œūƎıƂūıū�
eƎıƔıƂƔūŊƆ�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�šıœūı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�
~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ŊıŊıĤıūͱ�

ORGAN ISATION DES RISIKOMANAGEMENTS  
sūƎıƂ�aœƆœšŲ�ƠœƂĬ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūı�~ıƂŤƔƆƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�eĦŐėĬıūƆŊıļėŐƂ�
ƟıƂƆƎėūĬıūͭ�Ĭœı�ıūƎƆƎıŐƎͭ�Ơıūū�ıœūı�ıƂƠėƂƎıƎı�ƫƔšƙūļƎœŊı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūŊƙūƆƎœŊıƂ�ƟıƂŤĜƔļƎ�ėŤƆ�ŊıžŤėūƎͱ��

5ũ�aėŐũıū�œŐƂıƂ�ŲƂœŊœūĜƂıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƎĜƎœŊšıœƎ�ƆƎıŤŤƎ�ƆœĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūıƂ�
~œıŤƫėŐŤ�ļœūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆƎƦžœƆĦŐıƂ�aœƆœšıūͭ�ƠıŤĦŐı�Ɔœı�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ƟıƂėĤƆĦŐœıĬıƎıū�aœƆœšŲƆƎƂė
ƎıŊœı�ıœūŊıŐƎͭ�Ɣũ�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�IėƂšƎĦŐėūĦıū�ŊıƫœıŤƎ�ƠėŐƂūıŐũıū�ƫƔ�šŷūūıūͱ��

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ŐėƎ�ıœū�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆƦƆƎıũ�ƫƔƂ�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊͭ��ıƔƂƎıœ
ŤƔūŊͭ�eƎıƔıƂƔūŊͭ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƔūĬ�BŲũũƔūœšėƎœŲū�ƟŲū�aœƆœšıū�œũžŤıũıūƎœıƂƎͱ��ėĤıœ�ƔũļėƆƆƎ�ĬėƆ�aœ
ƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆƦƆƎıũ�ıœū�aėŐũıūƠıƂš�ƟŲū�aœƆœšŲŊƂƔūĬƆĜƎƫıūͭ�QƂŊėūœƆėƎœŲūƆƆƎƂƔšƎƔƂıū�ƆŲƠœı�]ƂŲ
ƫıƆƆıū�ƫƔƂ�aœƆœšŲĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊͭ�Ĭœı�ėƔļ�Ĭœı�mĜƎœŊšıœƎıū�ĬıƂ�ıœūƫıŤūıū�,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂıœĦŐı�
ėƔƆŊıƂœĦŐƎıƎ�ƆœūĬͱ��ƔƂĦŐ�ĬœıƆıū��ƔļĤėƔ�ƆŲŤŤƎı�ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎ�Ɔıœūͭ�Ĭœı�Ĭıū�sūƎıƂūıŐũıūƆĤıƆƎėūĬ�ŊıļĜŐƂ
ĬıūĬıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƂıĦŐƎƫıœƎœŊ�ƫƔ�ıƂšıūūıūͭ�Ɣũ�ėūŊıũıƆƆıūı�,ıŊıūũėƍūėŐũıū�ıœūŤıœƎıū�ƫƔ�šŷū
ūıūͱ�

�ƔƂ� eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� �ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ� ĬıƆ� aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆƦƆƎıũƆ� ŐėƎ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı�~ıƂļėŐƂıū�œũžŤıũıūƎœıƂƎͱ��Ɣũ�ıœūıū�ıƂļŲŤŊƎ�ıœūı�ŤėƔļıūĬı�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƔūĬ�ƫƔũ�ėūĬıƂıū�ƠıƂĬıū�Ĭœı�ıœūƫıŤūıū��ŤıũıūƎı�ĬıƆ�eƦƆƎıũƆ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�
ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�5ūƎıƂūı�aıƟœƆœŲūͭ�Ĭœı������ƔƂŲžĜœƆĦŐı��ıūƎƂėŤĤėūšΎͭ�Ĭıū��e*��œūŤėŊıūƆœĦŐı
ƂƔūŊƆļŲūĬƆΎ�ƔūĬ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊ�ĬƔƂĦŐ�ıƥƎıƂūı��œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂ�ƙĤıƂžƂƙļƎͱ��

5ũ�aėŐũıū�ĬıƆ�ea�]�αίαΰ�eƔžıƂƟœƆŲƂƦ�aıƟœıƠ�ėūĬ��ƟėŤƔėƎœŲū�]ƂŲĦıƆƆͮ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ�xĤıƂžƂƙ
ļƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆžƂŲƫıƆƆΎ�ƠƔƂĬı�ıœūı�eĜƔŤı55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�αͭαδ�Ї�ĤœƆŐıƂ�αͭίί�ЇΎ�ļƙƂ�
Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�����ėūšıūėƔļƆœĦŐƎ�ļıƆƎŊıƆıƎƫƎͭ�Ĭœı�ėĤ�Ĭıũ�ΰͱ�IĜƂƫ�αίαα�
ŊœŤƎͱ��œı�eĜƔŤı55�ūļŲƂĬıƂƔūŊ�œƆƎ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƫƔ�Ĭıū�IœūĬıƆƎšėžœƎėŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�eĜƔŤı5�ƫƔ�ıƂļƙŤŤıū�
ƔūĬ�ĬıĦšƎ�Ĭœı�aœƆœšıū�ėĤͭ�Ĭœı�œū�Ĭıū�IœūĬıƆƎšėžœƎėŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƔūƎıƂƆĦŐĜƎƫƎ�ƠıƂĬıū�ŲĬıƂ�ūœĦŐƎ�ƟŲū�
ĬœıƆıū�ėĤŊıĬıĦšƎ�ƆœūĬͱ�

�ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƟıƂėūƎƠŲƂƎıƎ�Ĭœı�ŊıƆėũƎı�,ıƆĦŐĜļƎƆ
ļƙŐƂƔūŊͭ�ƠŲĤıœ�Ĭœı�ŲžıƂėƎœƟı�sũƆıƎƫƔūŊ�Ĭıũ��Őœıļ�aœƆš�QļļœĦıƂ��aQΎ�ŲĤŤœıŊƎͱ�5ū�ĬœıƆıƂ�*ƔūšƎœŲū�ĤıƂœĦŐ
ƎıƎ�ĬıƂ��aQ�ĬıƂ�ƙĤƂœŊıū�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ƆŲƠœı�Ĭıũ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı�,ıƆėũƎƂœƆœšŲŤėŊı�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�
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�ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�ĬėĬƔƂĦŐ�ŊıšıūūƫıœĦŐūıƎͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ĬėƔ
ıƂŐėļƎı�ƔūĬ�žıƂƆŲūıūƔūėĤŐĜūŊœŊı�*ƔūšƎœŲūƆļĜŐœŊšıœƎ�ĬƔƂĦŐ�ıœūı�šŤėƂı�ƔūĬ�ıœūĬıƔƎœŊı�ŲƂŊėūœƆėƎŲƂœƆĦŐı�
ƆŲƠœı�žıƂƆŲūıŤŤı�mƂıūūƔūŊ�ƟŲū��ƔļŊėĤıū�ƔūĬ�mĜƎœŊšıœƎƆļıŤĬıƂū�ũėƍŊıĤŤœĦŐ�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıƎ�Ɔıœū�ƆŲŤŤͱ�

�œı�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎėĤƎıœŤƔūŊıū�œũ�2ıėĬƁƔėƂƎıƂ�ƙĤıƂūıŐũıū�ıœūı�DıœƎžŤėūšıūļƔūšƎœŲū�Ĥıœ�ĬıƂ�
QƂŊėūœƆėƎœŲū�ĬıƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆͱ��œıƆ�ĤıœūŐėŤƎıƎ�Ĭœı�*ŲƂũƔŤœıƂƔūŊ�ƂœƆœšŲžŲŤœƎœƆĦŐıƂ�DıœƎŤœūœıūͭ�Ĭœı�
�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�]ļŤıŊı�ƟŲū�ƂœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƂıŤıƟėūƎıū�IıƎŐŲĬıū�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆıū�ƔūĬ�ıĤıūļėŤŤƆ�Ĭıū�
�ƂŤėƆƆ�ƔūĬ�Ĭœı�KėĦŐŐėŤƎƔūŊ�ƟŲū�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�aėŐũıūƟŲƂŊėĤıū�ļƙƂ�Ĭœı�ıƔƂŲžėƠıœƎ�ıœūŊıƆıƎƫƎıū�~ıƂ
ļėŐƂıūͱ�

�ėĤıœ�ŐėūĬıŤƎ�ıƆ�ƆœĦŐ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ɣũ�IŲĬıŤŤı�ƫƔƂ��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƟŲū��ŲūœƎĜƎƆėūėŤƦƆıū�œũ�BƂıĬœƎ
ŊıƆĦŐĜļƎͭ�ƫƔƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲėƂƎıū�ƆŲƠœı�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƔūĬ�ƫƔƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�eœ
ĦŐıƂŐıœƎıūͱ�eŲũœƎ�œƆƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ļƙƂ�Ĭœı�5ĬıūƎœļœšėƎœŲū�ũŷŊŤœĦŐıƂ�aœƆœšıūͭ�Ĭœı�
�ūėŤƦƆı�ƔūĬ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƆŲƠœı��ıƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�aœƆœšıū�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı��ĤŤıœƎƔūŊ�ƟŲū�
eƎıƔıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıūͱ�

�ėƆ�ŤŲšėŤı�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƆŲƂŊƎ�ļƙƂ�Ĭœı�5ũžŤıũıūƎœıƂƔūŊ�ƔūĬ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƆ�
aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œũ�ŞıƠıœŤœŊıū�IėƂšƎͱ��

�ƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎ�ĤœŤĬıū�Ĭœı�ŤėƔļıūĬı�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšıūͭ�Ĭœı�Ųļļıūı�ƔūĬ�ĬœƂıšƎı�BŲũũƔūœšė
ƎœŲū�ũœƎ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆŤıœƎƔūŊ�ƆŲƠœı�Ĭœı��œūĤœūĬƔūŊ�ŊıƠŲūūıūıƂ��ƂšıūūƎūœƆƆı�œū�ĬėƆ�ŲžıƂėƎœƟı�aœƆœšŲ
ũėūėŊıũıūƎ�Ĭœı�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�Ĭœı�ėƔƆ�eœĦŐƎ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐı�KƔƎƫƔūŊ�ĬıƂ�IėƂšƎžŲ
ƎıūƫœėŤı� ėƔļ��ėƆœƆ� ıœūıƂ� ĤıƠƔƆƆƎıū�ƔūĬ�ıļļıšƎœƟıū� eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƆ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�

RISIKOSTRATEG IE U ND RIS IKOSTEU ERU NG 
�œı�,ƂƔūĬƆėƎƫıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�œū��ıƫƔŊ�ėƔļ�eƎƂėƎıŊœı�ƔūĬ�5ūƆƎƂƔũıūƎı�ƫƔƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ŲĤŤœıŊıū�ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�

�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŐėƎ�œũ�aėŐũıū�œŐƂıƂ�,ıƆėũƎƟıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ıœūıū�
IėaœƆššŲūļŲƂũıū�eƎƂėƎıŊœıžƂŲƫıƆƆ�ƆŲƠœı�ıœūı�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƔūĬ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�œũžŤıũıūƎœıƂƎͱ��œı�,ı
ƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı�aQsm�αίαδ�ĬŲšƔũıūƎœıƂƎ�ĬėƆ�,ƂƔūĬƟıƂƆƎĜūĬūœƆ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆŤıœƎƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�ĤıƫƙŊŤœĦŐ�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�*ƂėŊıū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆžŲŤœƎœšͭ�œũ�DėƔļı�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�ƠƔƂĬı�Ĭœı�ūıƔı�,ı
ƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı�IQ�5D5m�αίβί�ıƂėƂĤıœƎıƎ�ƔūĬ�ƠœƂĬ�Ĥıœ�ĬıƂ��šƎƔėŤœƆœıƂƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƔūĬ�aœƆœšŲƆƎƂė
ƎıŊœı�ļƙƂ�αίαβ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ�eœı�ıūƎŐĜŤƎ�Ĭœı��œıŤı�ļƙƂ�ŞıĬı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�,ıƆĦŐĜļƎƆėšƎœƟœƎĜƎ�
ƆŲƠœı�Ĭœı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�2ėūĬŤƔūŊƆļıŤĬıƂ�ƫƔƂ��ƂƂıœĦŐƔūŊ�ĬıƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū��œıŤıͱ��ıœƎıƂŐœū�ĬœıūƎ�Ĭœı�
,ıƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı�ėŤƆ��ƔƆŊėūŊƆžƔūšƎ�ļƙƂ�Ĭœı��ƂƆƎıŤŤƔūŊ�ƔūĬ�ƫƔŊıŐŷƂœŊı��ĤŤıœƎƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœıͱ�

�œı�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ƠœƂĬ�ėƔļ��ėƆœƆ�ĬıƂ�aœƆœšŲœūƟıūƎƔƂͭ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƔūĬ�ƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ��ūļŲƂ
ĬıƂƔūŊıū�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ƔūĬ�ėūŤėƆƆĤıƫŲŊıū�ƙĤıƂžƂƙļƎͭ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�ėūŊıžėƆƆƎ�ƔūĬ�ũœƎ�Ĭıũ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂŷƂƎıƂƎͱ�5ū�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƂ�ŊıƆĦŐĜļƎƆžŲ
ŤœƎœƆĦŐıū��ƔƆƂœĦŐƎƔūŊͭ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎŲŤıƂėūƫ�ƔūĬ�ĬıƆ�aœƆœšŲėžžıƎœƎƆ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��œıŤı�ƔūĬ�IėƍūėŐũıū�
ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�Şı�aœƆœšŲėƂƎ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎͱ��œūı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ĬıƂ��œıŤıƂƂıœĦŐƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ļœū
ĬıƎ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ƆƎėƎƎͱ�eœĦŐ�ıƂŊıĤıūĬı��ĤƠıœĦŐƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ėƔļ�œŐƂı�sƂƆėĦŐıū�Őœū�ėūėŤƦƆœıƂƎ�ƔūĬ�ėūƆĦŐŤœı
ƍıūĬ�ũœƎ�Ĭıũ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂŷƂƎıƂƎͱ�

�œı�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ıūƎŐĜŤƎ�ƆŲƠŲŐŤ�ėŤŤı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�ƁƔėūƎœļœƫœıƂĤėƂıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ūœĦŐƎ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂĤė
Ƃıū�aœƆœšıūͱ��ıœƎıƂŊıŐıūĬı��ƔƆļƙŐƂƔūŊıū�ƔūĬ�BŲūšƂıƎœƆœıƂƔūŊıū�ļƙƂ�Ĭœı�ıœūƫıŤūıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ƠıƂĬıū�
œū�*ŲƂũ�ƟŲū�mıœŤƂœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœıū�ėĤŊıĤœŤĬıƎ�ƔūĬ�œũ�]ƂŲƫıƆƆ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƔūĬ�aœƆœšŲžŤėūƔūŊ�ŲžıƂėƎœŲ
ūėŤœƆœıƂƎͱ��

�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œƆƎ�ļƙƂ�Ĭœı�*ıƆƎŤıŊƔūŊ�ƔūĬ�Ĭœı�ėūƆĦŐŤœıƍıūĬı�sũ
ƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͱ�
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RISIKOI NVENTUR 
�œı�ũœūĬıƆƎıūƆ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ĬƔƂĦŐƫƔļƙŐƂıūĬı�aœƆœšŲœūƟıūƎƔƂ�ŐėƎ�ĬėƆ��œıŤͭ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ƫƔ�
œĬıūƎœļœƫœıƂıūͱ��ėļƙƂ�ƠıƂĬıū�ėŤŤı�ĤıšėūūƎıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ĬėƂėƔļŐœū�ƔūƎıƂƆƔĦŐƎͭ�ŲĤ�Ɔœı�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıƥœƆƎıūƎ�ƔūĬ�ƟŲū�aıŤıƟėūƫ�ƆœūĬͱ��œı�ƂıŤıƟėūƎıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ƠıƂĬıū�œū�ĬıƂ�aœƆœšŲœū
ƟıūƎƔƂ�ūĜŐıƂ�ƔūƎıƂƆƔĦŐƎͭ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ūœĦŐƎ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂĤėƂı�aœƆœšŲėƂƎıū�œũ�eœūūı�ıœ
ūıƂ��ƥžıƂƎıūıœūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ĤıƠıƂƎıƎ�ƔūĬ�ėūƆĦŐŤœıƍıūĬ�œū�œŐƂıƂ��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎ�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĤıƆƎœũũƎͱ�,ıũĜƍ�Ĭıũ�5���]DıœƎļėĬıū�DıœƎļėĬıū�ĬıƂ�����ļƙƂ�Ĭıū�ĤėūšœūƎıƂūıū�]ƂŲƫıƆƆ�
ƫƔƂ�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū�BėžœƎėŤėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�5ūƎıƂūėŤ��ėžœƎėŤ��ĬıƁƔėĦƦ��ƆƆıƆƆũıūƎ�]ƂŲ
ĦıƆƆ�΄�5���]ΎΎ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�Ĭıũ�5D��]DıœƎļėĬıū�DıœƎļėĬıū�ĬıƂ�����ļƙƂ�Ĭıū�ĤėūšœūƎıƂūıū�]ƂŲƫıƆƆ�ƫƔƂ�eœĦŐıƂ
ƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�5ūƎıƂūėŤ�DœƁƔœĬœƎƦ��ĬıƁƔėĦƦ��ƆƆıƆƆũıūƎ�]ƂŲĦıƆƆ�΄�
5D��]ΎΎ�ƠœƂĬ�Ĭœı�aœƆœšŲœūƟıūƎƔƂ�ūıĤıū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�ėƔĦŐ�œū�ĬıƂ�ūŲƂũėƎœƟıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�ƔūĬ�ƫƔ
ƆĜƎƫŤœĦŐ�œū�ĬıƂ��ƂƔƎƎŲƆœĦŐƎ��ıƎƂėĦŐƎƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšıū�ŲŐūı�aœƆœšŲũœūĬıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıūΎ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ�
�ėūıĤıū�ƟıƂļƙŊƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƙĤıƂ�ıœūı�5D��]ƆžıƫœļœƆĦŐı�aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲūͭ�
Ơœı�ıƆ�œũ�5D��]DıœƎļėĬıū�ŊıļŲƂĬıƂƎ�ƠœƂĬͱ�

�œı�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎı�aœƆœšŲœūƟıūƎƔƂ�žıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�šėũ�ƫƔ�Ĭıũ��ƂŊıĤūœƆͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ƁƔėūƎœļœ
ƫœıƂĤėƂıū�aœƆœšŲėƂƎıū��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲ� BƂıĬœƎͭ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆͭ��ũœƎƎıūƎıū�ƔūĬ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœ
šŲΎͭ� �œƂıšƎıƆ� aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲͭ� �œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū� œũ� �ūŤėŊıĤƔĦŐͭ� ƆŲūƆƎœŊı� IėƂšƎžƂıœƆƂœƆœšıūͭ� ,ı
ƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲ��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšŲͭ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐıƆ�aœƆœšŲͭ�aıžƔƎėƎœŲūƆ�ƔūĬ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƂœƆœšŲΎͭ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœ
ƆœšŲ�ƔūĬ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıƆ�aœƆœšŲ�ėŤƆ�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�aœƆœšŲėƂƎıū�ıœūƫƔƆƎƔļıū�ƆœūĬͱ�~ŲƂŐėūĬıūı�ƆŲūƆƎœŊı�aœƆœ
šŲƔūƎıƂėƂƎıū�ƠıƂĬıū�œū�Ĭıū�ŊıūėūūƎıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ�

RISIKOTRAGFÄH IGKEIT,  RISIKOLIMITIERUNG  U ND STRESSTESTING  
*ƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�ıœū�eƦƆƎıũ�ƫƔƂ��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ŊıũĜƍ�
Ĭıũ�DıœƎļėĬıū�ĬıƂ�����ļƙƂ�Ĭıū�ĤėūšœūƎıƂūıū�]ƂŲƫıƆƆ�ƫƔƂ�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū�BėžœƎėŤėƔƆ
ƆƎėƎƎƔūŊ�5���]Ύ͵�ıœūŊıƂœĦŐƎıƎͭ�ƠıŤĦŐıƆ�Ĭœı�,ıƠĜŐƂŤıœƆƎƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƆŲƠŲŐŤ�œū�ĬıƂ�ŷšŲ
ūŲũœƆĦŐıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ĬıƂ�ūŲƂũėƎœƟıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�ūėĦŐ��ūƆœĦŐƎ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ƆœĦŐıƂƆƎıŤŤƎͱ��

5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎƆėūėŤƦƆı�ƠœƂĬ�ĬėƆ�ŷšŲūŲũœƆĦŐı�,ıƆėũƎƂœƆœšŲ�Ĭıũ�
aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ�ŊıŊıūƙĤıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ��œı�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ� œƆƎ�ŊıŊıĤıūͭ�Ơıūū�ũœūĬıƆƎıūƆ�ėŤŤı�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�aœƆœšıū�ıœūıƆ�5ūƆƎœƎƔƎƆ�ŤėƔļıūĬ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ�ėĤŊıĬıĦšƎ�ƠıƂĬıūͱ�

�œı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�aœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊ
šıœƎƆėūėŤƦƆı�ũœƎ�ıœūıũ�BŲūļœĬıūƫūœƟıėƔ�ƟŲū�θθͭθ�Ї�Ĥıœ�ıœūıũ��ıƎƂėĦŐƎƔūŊƆŐŲƂœƫŲūƎ�ƟŲū�ıœūıũ�@ėŐƂͱ��
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�œıŤ�ĬıƂ�ūŲƂũėƎœƟıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�œƆƎ�Ĭœı�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ��ƂļƙŤŤƔūŊ�ėŤŤıƂ�ƂıŤıƟėūƎıū�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�
BėžœƎėŤšıūūƫėŐŤıū� œūƆĤıƆŲūĬıƂı�,ıƆėũƎšėžœƎėŤƁƔŲƎı�ƔūĬ�ŐėƂƎı�BıƂūšėžœƎėŤƁƔŲƎıΎ� œũ�]ŤėūƔūŊƆƫıœƎ
ƂėƔũͱ�2œıƂƫƔ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœū��ėƆœƆƆƫıūėƂœŲ�ƆŲƠœı�ıœū�ũıŐƂĬœũıūƆœ
ŲūėŤıƆ�ėĬƟıƂƆıƆ�eƫıūėƂœŲ�ƙĤıƂ�ıœūıū�ƫƔšƔūļƎƆŊıƂœĦŐƎıƎıū��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎ�ƟŲū�ĬƂıœ�@ėŐƂıū�ƙĤıƂ�ĬėƆ�ėšƎƔıŤŤı�
@ėŐƂ�ŐœūėƔƆ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ŤėƔļıūĬ�Ĭœı��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�BėžœƎėŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƆŲƠœı�
ĬıƂ�œūƎıƂū�ŊıƆıƎƫƎıū�*ƂƙŐƠėƂūƆĦŐƠıŤŤıūͱ�

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƆıƎƫƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœū�ėƔƆ�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�aœƆœšŲƎƂėŊļĜ
ŐœŊšıœƎƆėūėŤƦƆı�ėĤŊıŤıœƎıƎıƆ�DœũœƎƆƦƆƎıũ�ıœūͭ�ũœƎ�Ĭıũ�ĬėƆ�ıœūŊıƆıƎƫƎı�aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆšėžœƎėŤ�ıūƎƆžƂı
ĦŐıūĬ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎŲŤıƂėūƫ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŊıƫœıŤƎ�ŊıƆƎıƔıƂƎ�ƠœƂĬͱ�

�ƔļĤėƔıūĬ� ėƔļ� Ĭıũ� aœƆš� �žžıƎœƎı� *ƂėũıƠŲƂš� ĬıƂ� �ėūš� ĤıŊƂıūƫƎ� ĬėƆ� ıœūŊıƂœĦŐƎıƎı� aœƆœšŲŤœũœƎœı
ƂƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ėƔļ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��Ĥıūıū�ƔūĬ�ƆŲŤŤ�ĬėũœƎ�Ĭœı�ŷšŲūŲũœƆĦŐı�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊ
šıœƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆœĦŐıƂƆƎıŤŤıūͱ��

�ƔƆŊıŐıūĬ�ƟŲū�Ĭıū�ƟıƂļƙŊĤėƂıū��œŊıūšėžœƎėŤ�ƔūĬ��ƂŊıĤūœƆĤıƆƎėūĬƎıœŤıū�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœ
ŊƔūŊ� ƟŲū� �ĤƫƔŊƆžŲƆœƎœŲūıū� ƫͱ�ͱ� ƆƎœŤŤı� DėƆƎıūΎ� ĬėƆ� aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ� ĤıƆƎœũũƎͱ� �ūƎƆžƂıĦŐıūĬ�
Ĭıũ�ũŲĬıƂėƎıūͭ�ƙĤıƂŊƂıœļıūĬıū�aœƆœšŲėžžıƎœƎ�ƠœƂĬ�ūƔƂ�ıœū�mıœŤͭ�ũėƥœũėŤ�θί�Їͭ�ĬœıƆıƆ�aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆ
žŲƎıūƫœėŤƆ� œū� *ŲƂũ� ıœūıƆ� ,ıƆėũƎƂœƆœšŲŤœũœƎƆ� ėŤƆ� aœƆœšŲŲĤıƂŊƂıūƫı� ļıƆƎŊıŤıŊƎͱ� �ƔƂ� ŲžıƂėƎœƟıū�xĤıƂƠė
ĦŐƔūŊ�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�,ıƆėũƎƂœƆœšŲŤœũœƎͭ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�Ĭıũ�ŞıƠıœŤœŊıū�ƆžıƫœļœƆĦŐıū�aœƆœšŲėž
žıƎœƎͭ�ėƔļ�Ĭœı�aœƆœšŲėƂƎıū��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲͭ��œƂıšƎıƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲͭ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�œũ��ūŤė
ŊıĤƔĦŐͭ�ƆŲūƆƎœŊı�IėƂšƎžƂıœƆƂœƆœšıūͭ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�ƔūĬ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıƆ�aœƆœšŲ�ėŤŤŲšœıƂƎͱ�2œıƂĤıœ�
ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�ƫƔƆėũũıūļėƆƆıūĬıū�DœũœƎ�ļƙƂ�Ĭœı�ƙĤıƂŊıŲƂĬūıƎı�aœƆœšŲėƂƎ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲ�ĬėƆ�
BƂıĬœƎͭ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆͭ��ũœƎƎıūƎıū�ƔūĬ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšŲ�ıœūƫıŤū�ĤıŊƂıūƫƎͱ��ıƂ�ƆžıƫœļœƆĦŐı�aœƆœšŲėžžı
ƎœƎ� Şı� aœƆœšŲėƂƎ� œƆƎͭ� ėĤŊıŤıœƎıƎ� ėƔƆ� Ĭıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤ� ƔūĬ� ĬıƂ� aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�
,ũĤ2ͭ�ėŤƆ�ũŲĬıƂėƎ�ĤœƆ�ŊıƂœūŊ�ƁƔėŤœƎėƎœƟ�ĬıļœūœıƂƎͱ��

5ū�ıœūıũ�ƫƠıœƎıū�eĦŐƂœƎƎ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�aœƆœšŲėƂƎıūŤœũœƎƆ�ũœƎ��ƔƆūėŐũı�ĬıƆ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆͭ��ũœƎƎıūƎıū�
ƔūĬ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšŲƆΎ�ėƔļ�*œŤœėŤ�ƔūĬ�mŲĦŐƎıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎƆıĤıūı�ėƔļŊıƎıœŤƎͱ�

IœƎ�Ĭıũ�DœũœƎƆƦƆƎıũ�ƠœƂĬ�Ĭıũ�IėūėŊıũıūƎ�ıœū�eƎıƔıƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎ�ƫƔƂ�~ıƂļƙŊƔūŊ�ŊıƆƎıŤŤƎͭ�ũœƎ�
Ĭıũ�ıƆ�Ɔıœūı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ƫƔƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�ƔūĬ�ŲžıƂėƎœƟıū�sūƎıƂūıŐũıūƆļƙŐƂƔūŊ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�
ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�aıŊıŤƔūŊıū�ƠėŐƂūıŐũıū�šėūūͱ�

�ėƆ�ŷšŲūŲũœƆĦŐı�,ıƆėũƎƂœƆœšŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĤıƎƂĜŊƎ�žıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�
βͭΰ�IƂĬͱ�Σ�ƔūĬ�ƟıƂƎıœŤƎ�ƆœĦŐ�ėūƎıœŤœŊ�Ơœı�ļŲŤŊƎ�ėƔļ�Ĭœı�ıœūƫıŤūıū�aœƆœšŲėƂƎıūͱ�

V E R T E I L U N G  D E R  R I S I K E N  N A C H  R I S I K O A R T E N  
Angaben per 31.12.2022 

 

     

Kreditrisiko

Beteiligungs-, Emittenten-
und Kontrahentenrisiko

Restwertrisiko

Zinsänderungsrisiken im
Anlagebuch (IRRBB)

Sonstige Marktpreisrisiken
(Fremdwährungs- und Fondpreisrisiko)

Liquiditätsrisiko
(Refinanzierungsrisiko)

Operationelles Risiko

Geschäftsrisiko
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E N T W I C K L U N G  D E R  R I S I K O A R T E N 1  

 

I N  MI O.  €  A N T E I L  I N  % 

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
         

Risikoarten  

Kreditrisiko 2.049 1.546 66 65

Beteiligungs, Emittenten- und 
Kontrahentenrisiko 326 347 11 15

Restwertrisiko 43 32 1 1

Zinsänderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 437 27 14 1

Sonstige Marktpreisrisiken (Fremdwährungs- 
und Fondspreisrisiko) 24 13 1 1

Liquiditätsrisiko (Refinanzierungsrisiko) 0 1 0 0

Operationelles Risiko 209 375 7 16

Geschäftsrisiko 0 40 0 2

Summe 3.088 2.381 100 100

1 Das Konfidenzniveau beträgt einheitlich 99,9 %. 

�

]ıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ĤıƎƂĜŊƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ�ηͭβ�IƂĬͱ�Σ�ƔūĬ�ƆıƎƫƎ�ƆœĦŐ�ƫƔƆėũũıū�ėƔƆ�
Ĭıũ�ŐėƂƎıū�BıƂūšėžœƎėŤ�ηͭζ�IƂĬͱ�ΣΎ�ƔūĬ�Ĭıũ�ėƔļŊıŤėƔļıūıū��ƂŊıĤūœƆ�ūėĦŐ��œƟœĬıūĬıūėĤļƙŐƂƔūŊ�ίͭε�
IƂĬͱ�ΣΎ�ėĤƫƙŊŤœĦŐ�ƆƎœŤŤıƂ�DėƆƎıū�ƔūĬ��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊƆļıŐŤĤıƎƂėŊ�œū�eƔũũı�ΰͭί�IƂĬͱ�ΣΎͱ��ėƆ�aœƆœšŲĬı
ĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ�ƠƔƂĬı�žıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ŲĤıū�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎıū�aœƆœšıū�ƫƔ�βζ�Ї�ėƔƆŊıŤėƆƎıƎͱ�
�œı�ũėƥœũėŤı��ƔƆŤėƆƎƔūŊ�ĬıƆ�aœƆœšŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤƆ�œū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�ĤıŤœıļ�ƆœĦŐ�œũ�
�ıœƎƂėƔũ�ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίααΎ�ėƔļ�βζ�Їͱ�KıĤıū�ĬıƂ��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�
œū�ıœūıũ�KŲƂũėŤƆƫıūėƂœŲ�ƠıƂĬıū� œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ėƔĦŐ�ĤėūšƠıœƎı�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ�
ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�Ĭœı��ƂŊıĤūœƆƆı�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĤıƂœĦŐƎıƎͱ�IœƎ�Ĭıū�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂƆƔĦŐƎͭ�
ƠıŤĦŐı��œƂšƔūŊıū�ėƔƍıƂŲƂĬıūƎŤœĦŐıͭ�ėĤıƂ�žŤėƔƆœĤŤı� �ƂıœŊūœƆƆı�ėƔļ�Ĭœı�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƔūĬ�Ĭœı��Ƃ
ƎƂėŊƆšƂėļƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıūƎļėŤƎıū�šŷūūıūͱ��œıƆı�eƫıūėƂœıū�Ĭœıūıū�ĬėƫƔͭ�Şıūı�aœ
Ɔœšıū�ļƂƙŐƫıœƎœŊ�ƫƔ�œĬıūƎœļœƫœıƂıūͭ�Ĭœı�ĤıƆŲūĬıƂƆ�ƟŲū�Ĭıū�œū�Ĭıū�eƫıūėƂœıū�ƆœũƔŤœıƂƎıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�
ĤıƎƂŲļļıū�ƠĜƂıūͭ�Ɣũ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�ƂıĦŐƎƫıœƎœŊ�,ıŊıūũėƍūėŐũıū�ıœūŤıœƎıū�ƫƔ�šŷūūıūͱ��ėĤıœ�ıƂļŲŤŊƎ�œū�
Ĭıū�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ�Ĭœı��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ıœūıƆ�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū�eƫıūėƂœŲƆ��œıĬıƂŐŲŤƔūŊ�ĬıƂ�*œūėūƫšƂœƆı�αίίη�
ĤœƆ�αίΰίΎ�ƔūĬ�ıœūıƆ�ŐƦžŲƎŐıƎœƆĦŐıū�eƫıūėƂœŲƆ��ĤƆėƎƫšƂœƆı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�,ƂƔžžıΎͱ��œıƆı�ƂœƆœšŲėƂƎıū
ƙĤıƂŊƂıœļıūĬıū�eƫıūėƂœıū�ƠıƂĬıū�ĬƔƂĦŐ�ƂœƆœšŲėƂƎıūƆžıƫœļœƆĦŐı�eıūƆœƎœƟœƎĜƎƆėūėŤƦƆıū�ıƂŊĜūƫƎͱ��ıœŊıļƙŊƎ�
ƠıƂĬıū�ĬœıƆıū��ūėŤƦƆıū�ƂıŊıŤũĜƍœŊı�eƎƂıƆƆƎıƆƎėūėŤƦƆıū�ũœƎ�ıœūıũ�ũıŐƂŞĜŐƂœŊıū��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎ�ļƙƂ�Ĭœı�
ūŲƂũėƎœƟı� ]ıƂƆžıšƎœƟıͱ� �ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ�ƠœƂĬ� ŞĜŐƂŤœĦŐ�ũœƎƎıŤƆ� ƆŲŊıūėūūƎıƂ� œūƟıƂƆıƂ� eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ� ƔūƎıƂ
ƆƔĦŐƎͭ�ƠıŤĦŐı��ƂıœŊūœƆƆı�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı� œū� œŐƂıƂ�xĤıƂŤıĤıūƆļĜŐœŊšıœƎ� ŊıļĜŐƂĬıū�
šŷūūıūͱ� �ĤıūļėŤŤƆ� ŞĜŐƂŤœĦŐ�ƠıƂĬıū� eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ� ıƂƆƎıŤŤƎͭ� Ĭıūıū� ıœū�ũıŐƂŞĜŐƂœŊıƂ� �ıœƎŐŲƂœƫŲūƎ� ƫƔŊƂƔūĬı�
ŤœıŊƎ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�BŲūŞƔūšƎƔƂėĤƆĦŐƠƔūŊΎͱ�

�Ɣļ��ėƆœƆ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎƆĤıƂıĦŐūƔūŊıū�ƠėƂıū� œū�αίαα� ŞıĬıƂƫıœƎ� ėŤŤı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�aœƆœšıūͭ�
ƠıŤĦŐı�Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆͭ��ƂƎƂėŊƆ�ŲĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆŤėŊı�ĤııœūƎƂĜĦŐƎœŊıū�šŷūūıūͭ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�ƟıƂļƙŊĤėƂı�aœƆœ
šŲĬıĦšƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ� ŐœūƂıœĦŐıūĬ� ŊıĬıĦšƎͱ� �ƔƆ� Ĭıū� ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū� eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ� ŤıœƎıƎ� ƆœĦŐ� šıœū�2ėūĬ
ŤƔūŊƆĤıĬėƂļ�ėĤͱ�

RISIKOKONZENTRATIONEN 
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�ıœū�ŐıƂƆƎıŤŤıƂŊıĤƔūĬıūıƂ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎıƂ�œũ��ƔƎŲũŲĤœŤĤı
ƂıœĦŐ��ėžƎœƟıΎͱ��ƔƂĦŐ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤ�ĬıƂ�*ŲšƔƆƆœıƂƔūŊ�ėƔļ�Ĭœı��ĤƆėƎƫļŷƂĬıƂƔūŊ�ĬıƂ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�
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IėƂšıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ıƂŊıĤıū�ƆœĦŐ�aœƆœšŲšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūͭ�Ĭœı�œū�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��ƔƆžƂĜ
ŊƔūŊıū�ėƔļƎƂıƎıū�šŷūūıūͱ�

aœƆœšŲšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıū�šŷūūıū�ėƔƆ�ıœūıƂ�ƔūŊŤıœĦŐıū�~ıƂƎıœŤƔūŊ�ıœūıƆ�ŊƂŲƍıū�mıœŤƆ�ĬıƂ�BƂıĬœƎėƔƆŤıœ
ŐƔūŊıū�

 ėū�ūƔƂ�ƠıūœŊı�BƂıĬœƎūıŐũıƂͽ~ıƂƎƂĜŊı��ĬƂıƆƆıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūΎ�
 ėū�ƠıūœŊı��ƂėūĦŐıū��ƂėūĦŐıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūΎ�ŲĬıƂ�
 ėū�sūƎıƂūıŐũıū�œūūıƂŐėŤĤ�ıœūıƆ�ŊıŲŊƂėļœƆĦŐ�ėĤŊıŊƂıūƫƎıū�aėƔũƆ�ƂıŊœŲūėŤı�BŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūΎ�

ıūƎƆƎıŐıū�ƆŲƠœı�
 Ơıūū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬƔƂĦŐ�ūƔƂ�ıœūı�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ƠıūœŊı�eœĦŐıƂŐıœƎıūėƂƎıū�ĤıƆœĦŐıƂƎ�ƆœūĬ�

eœĦŐıƂŐıœƎıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūΎ�ŲĬıƂ�
 Ĭœı��ƂƎƂĜŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ūƔƂ�ėƔƆ�ƠıūœŊıū��ƂƎƂėŊƆƁƔıŤŤıū�ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎ�ƠıƂĬıū�

�ƂƎƂėŊƆšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūΎͱ�
�
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƟıƂļŲŤŊƎ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƆ�ĬėƆ�ƂœƆœšŲžŲŤœƎœƆĦŐı��œıŤ�
ıœūıƂ�ĤƂıœƎıū��œƟıƂƆœļœšėƎœŲū�ƫƔƂ�aıĬƔšƎœŲū�ƟŲū�BŲūƫıūƎƂėƎœŲūıūͱ�

�ĬƂıƆƆıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıū�ėƔƆ�BƔūĬıūŊıƆĦŐĜļƎıū�ƆœūĬ� œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ėƔļ
ŊƂƔūĬ�ĬıƆ�BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎƆ�ũœƎ�ıœūıũ�ŊƂŲƍıū��ūƎıœŤ�œũ�BŤıœūšƂıĬœƎĤıƂıœĦŐ�aıƎėœŤΎ�ūƔƂ�ƟŲū�ƔūƎıƂŊıŲƂĬ
ūıƎıƂ��ıĬıƔƎƔūŊͱ�sūƎıƂ�ƂıŊœŲūėŤıū��ƆžıšƎıū�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūı�BŲūƫıūƎƂėƎœŲū�
ėƔļ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�IėƂšƎͭ�ƆıƎƫƎ�ĬėĤıœ�ėĤıƂ�ėƔļ�ıœūı�ĤƂıœƎı�ƙĤıƂƂıŊœŲūėŤı��œƟıƂƆœļœšėƎœŲūͱ��

�ƂėūĦŐıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıū�ƆœūĬ�ŐœūŊıŊıū�œũ�2ĜūĬŤıƂŊıƆĦŐĜļƎ�ļƙƂ�ıœūı��ėžƎœƟı�œūŐĜƂıūƎ�ƔūĬ�ƠıƂĬıū�
ĬėŐıƂ�œūĬœƟœĬƔıŤŤ�ėūėŤƦƆœıƂƎͱ��ėĤıœ�ƠƔƂĬıū�ƆıŤĤƆƎ�œū��ŲƠūƎƔƂūeœƎƔėƎœŲūıū�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�ĬıƂ��ŲƟœĬ
ΰθ]ėūĬıũœı�œūƆŊıƆėũƎ�šıœūı�ƆžƙƂĤėƂıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎͱ��

eœĦŐıƂŐıœƎıūšŲūƫıūƎƂėƎœŲūıū�ƆœūĬ�ļƙƂ�ıœūı��ėžƎœƟı�ıĤıūļėŤŤƆ�ūœĦŐƎ�ƫƔ�ƟıƂũıœĬıūͭ�Ĭė�ĬėƆ�*ėŐƂƫıƔŊ�œū
ļŲŤŊı�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƆ�ĬıƂ�ĬŲũœūœıƂıūĬı�eœĦŐıƂŐıœƎıūŊıŊıūƆƎėūĬ�œƆƎͱ�aœƆœšıū�ėƔƆ�eœĦŐıƂŐıœƎıūšŲū
ƫıūƎƂėƎœŲūıū�šŷūūıū�ıūƎƆƎıŐıūͭ�Ơıūū�ūıŊėƎœƟı�]ƂıœƆıūƎƠœĦšŤƔūŊıū� œū�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūũĜƂšƎıū�ŲĬıƂ��
ƆıŊũıūƎıū�ƫƔ�ƂıĬƔƫœıƂƎıū�~ıƂƠıƂƎƔūŊƆıƂŤŷƆıū�ļƙŐƂıū�ƔūĬ�ƆœĦŐ�ĬėƂėƔƆ�ļŲŤŊıūĬ�Ĭœı��ıƂƎı�ĬıƂ�eœĦŐıƂŐıœ
Ǝıū�ƂƙĦšŤĜƔļœŊ�ıūƎƠœĦšıŤūͱ��ŤŤıƂĬœūŊƆ�œƆƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĤıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƂ�ėŤƆ�eœĦŐıƂŐıœƎ�
ĬœıūıūĬıū� *ėŐƂƫıƔŊı� ƙĤıƂ� ėŤŤı� �ƔƎŲũŲĤœŤƆıŊũıūƎı� ƟıƂŊŤıœĦŐı� ūėĦŐƆƎıŐıūĬıƆ� �œėŊƂėũũΎ�ũœƎ� ıœūıƂ�
ŊƂŲƍıū�*ėŐƂƫıƔŊžėŤıƎƎı�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�IėƂšıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ĤƂıœƎ�ĬœƟıƂƆœļœƫœıƂƎͱ�
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S I C H E R H E I T E N S T R U K T U R  Z U M  3 1 .  D E Z E M B E R  2 0 2 2  
Angaben in % 

 

�ıŊıū�ĬıƂ�*ėŐƂƫıƔŊĬœƟıƂƆœļœƫœıƂƔūŊ�ĤıƆƎıŐƎ�ėƔĦŐ�šıœūı�aıƆƎƠıƂƎšŲūƫıūƎƂėƎœŲū�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�

�œūı��ƂƎƂėŊƆšŲūƫıūƎƂėƎœŲū�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�žıƂ�Ɔı�ėƔƆ�Ĭıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤͱ��ƔƆ�ĬıƂ�ĤıƆŲūĬıƂıū�BŲūƆƎıŤ
ŤėƎœŲū�ėŤƆ��ĤƆėƎƫļŷƂĬıƂıƂ�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ıƂŊıĤıū�ƆœĦŐ��ĤŐĜūŊœŊšıœƎıūͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ƔūũœƎƎıŤĤėƂ�
ėƔļ�Ĭœı��ƂƎƂėŊƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ėƔƆƠœƂšıūͱ�

MODELLRIS IKEN 
IŲĬıŤŤƂœƆœšıū�ƂıƆƔŤƎœıƂıū�ėƔƆ�sūŊıūėƔœŊšıœƎıū�œū�ĬıƂ�IŲĬıŤŤœıƂƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƠıƂƎı�ƔūĬ�ƆœūĬ�œūƆĤıƆŲū
ĬıƂı�Ĥıœ�šŲũžŤıƥıū�IŲĬıŤŤıū�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıūͱ�

5ū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ƟŲū�ĬıƂ�IŲĬıŤŤšŲũžŤıƥœƎĜƎ�šŷūūıū�IŲĬıŤŤƂœƆœšıū�œū�ũıŐƂıƂıū��ıƂıœĦŐıū�ĬıƂ�IŲ
ĬıŤŤıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�ėūƠıūĬƔūŊ�ėƔļƎƂıƎıūͱ��

]ŲƎıūƫœıŤŤı� IŲĬıŤŤƂœƆœšıū� ĬıƂ� aœƆœšŲũŲĬıŤŤı� ļƙƂ� Ĭœı� aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎƆėūėŤƦƆı� ƠıƂĬıū� ƁƔėŤœƎėƎœƟ�
ƫƔũ�ıœūıū�œū�ĬıƂ�ŲƂœŊœūĜƂıū�IŲĬıŤŤıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĤıƠıƂƎıƎ�ƔūĬ�ƫƔũ�ėūĬıƂıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ƂıŊıŤũĜ
ƍœŊıū�ƔūĬ�ıœŊıūƆƎĜūĬœŊıū�IŲĬıŤŤƟėŤœĬœıƂƔūŊ�ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��œıŤ�œƆƎ�ıƆͭ�Ĭœı�KŲƎƠıūĬœŊšıœƎ�ĬıƂ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐıū��Ĥ
ĬıĦšƔūŊ�ƆŲŤĦŐıƂ�aœƆœšıū�ũœƎ��œŊıūũœƎƎıŤū�ƫƔ�žƂƙļıūͱ�

ESG-RISIKEN 
�ıƂ�mƂıūĬ�ƫƔƂ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎ�ƔūĬ�Ĭœı�eƎıƔıƂƔūŊ�ƟŲū��e,aœƆœšıū�ƟıƂĜūĬıƂƎ�ėšƎƔıŤŤ�ĬėƆ�*œūėūƫƆƦƆƎıũͱ�
�œƂ�ƠŲŤŤıū�ĬœıƆı�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ėšƎœƟ�ũœƎŊıƆƎėŤƎıū�ƔūĬ�ƆœĦŐ�ıƂŊıĤıūĬı��ŐėūĦıū�ūƔƎƫıūͱ�

�ėĤıœ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎ�ėŤƆ�ƔūƎıƂūıŐũıƂœƆĦŐı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�
ƔūĬ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı��ƂļŲŤŊƆžŲƆœƎœŲū�œū�œŐƂıƂ�aŲŤŤı�ėŤƆ�ıƔƂŲžėƠıœƎı��ūĤœıƎıƂœū�ļƙƂ�*œūėūƫžƂŲĬƔšƎı�ƂƔūĬ�Ɣũ�
ĬėƆ�mŐıũė��ƔƎŲ�ƔūĬ�œūĬœƟœĬƔıŤŤı�IŲĤœŤœƎĜƎͱ��
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~ŲƂ�ĬœıƆıũ�2œūƎıƂŊƂƔūĬ�ıƂļŲŤŊƎ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıœūı�ĤƂıœƎ�ėūŊıŤıŊƎı�œūƎıūƆœƟı��ƔƆıœūėū
ĬıƂƆıƎƫƔūŊ�ũœƎ�ĬıƂ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆƎŐıũėƎœšͭ�ĬıƂıū�*ėĦıƎƎıū�ėŤŤı��ıƂıœĦŐı�ĬıƂ��ėūš�ƎėūŊœıƂıūͱ��ƔƂ�eƎıƔı
ƂƔūŊ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƂ��šƎœƟœƎĜƎıū�œƆƎ�ıœū�ƙĤıƂŊƂıœļıūĬıƆ�]ƂŲŞıšƎ�ėƔļŊıƆıƎƫƎͱ��œū�ĤıƆŲūĬıƂıƂ�eĦŐƠıƂžƔūšƎ�
ŤœıŊƎ�ĬėĤıœ�ėƔļ�ĬıƂ��œũıūƆœŲū�BŤœũėͽsũƠıŤƎ ͱ͵�

2œıƂ�ļŤœıƍıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�����ėūšıūėƔļƆœĦŐƎ�šŲũũƔūœƫœıƂƎıū��ƂƠėƂƎƔūŊıū�ƫƔũ�sũŊėūŊ�ũœƎ�
BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıū�ıœū�ƆœıŐı�DıœƎļėĬıū�ƫƔ�BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıūͭ�KŲƟıũĤıƂ�αίαί͵Ύͱ�

�ėƆ�]ƂŲŞıšƎ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎ͵�œƆƎ�ūėĦŐ�Ĭıũ�ļŲŤŊıūĬıū�βeĜƔŤıūIŲĬıŤŤ�ėƔƆŊıƂœĦŐƎıƎͰ�

�

�

�

5ū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƔūĬ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�œƆƎ�ĬėƆ�,ƂƔūĬƟıƂƆƎĜūĬūœƆ�ƟŲƂŊıŊıĤıū�ƔūĬ�ƫıœŊƎ�ũœƎ�Ĭıū�ƂœƆœšŲƆƎƂė
ƎıŊœƆĦŐıū�DıœƎŤœūœıū�Ĭıū�2ėūĬŤƔūŊƆƂėŐũıū�œū�ĬœıƆıũ�mŐıũıūļıŤĬ�ėƔļͱ��

�œı� �ıŐėūĬŤƔūŊ� ĬıƂ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆƂœƆœšıūͭ� ĬıƂıū� �œūƎƂœƎƎ� ūıŊėƎœƟı� *ŲŤŊıū� ļƙƂ� Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆͭ� �Ƃ
ƎƂėŊƆ�ƔūĬ�*œūėūƫŤėŊı�ƆŲƠœı�Ĭœı�aıžƔƎėƎœŲū�ıœūıƂ��ėūš�ŐėĤıū�šėūūͭ�œƆƎ�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
ƟŲū�ŐŲŐıƂ��ıĬıƔƎƔūŊͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƆƎıœŊıū�Ĭœı�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�ƔũƠıŤƎ�ƔūĬ�šŤœũėūıƔƎƂėŤıū�]ƂŲĬƔš
Ǝıū�ƔūĬ�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƟŲū�BƔūĬıū�ėū�ıœū�ūėĦŐŐėŤƎœŊıƆ�2ėūĬıŤū�ƔūĬ�~ıƂŐėŤƎıū�ƟŲū�sūƎıƂūıŐũıū�
΄�ėƔĦŐ�œū�ĬıƂ�*œūėūƫœūĬƔƆƎƂœıͱ��

5ūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�aœƆœšŲėƂƎıūƆƦƆƎıũėƎœš�ƆžœıŤıū�Ĭœı�šŤœũė�ƔūĬ�ƔũƠıŤƎƆžıƫœļœƆĦŐıū�aœƆœšŲƎƂıœĤıƂ�ƫƔūıŐ
ũıūĬ�ıœūı�ƆœŊūœļœšėūƎı�aŲŤŤı�ƔūĬ�ƆœūĬ�œũ�aœƆœšŲĤıƠıƂƎƔūŊƆ�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıūͱ�
2œıƂĤıœ�ƠıƂĬıū�ĬœƟıƂƆı��ūƆĜƎƫı�ƟıƂļŲŤŊƎ�Ɣͱėͱ�Ĭœı��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲũŲĬıŤŤı�ƔūĬ�ĤıƠıƂƎƔūŊƆ
ũıƎŐŲĬıūͭ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�KƔƎƫƔūŊ�ƟŲū�eƫıūėƂœŲėūėŤƦƆıū�ƆŲƠœı�Ĭœı�5ĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊ�
ũœƎƎıŤƆ�ŊııœŊūıƎıƂ�B]5ƆͽBa5ƆΎͱ��

�ŤƆ��ėžƎœƟı�œƆƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƔļ�Ĭœı�*ėŐƂƫıƔŊļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƟŲū�aıƎėœŤBƔūĬıū�ŲĬıƂ�Ĭœı�
*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƟŲū��ŲƂžŲƂėƎıBƔūĬıū�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�*ėŐƂƫıƔŊŐĜūĬŤıƂΎ�ėƔƆŊıƂœĦŐƎıƎͱ�eŲ�œƆƎ�Ĭœı��ıŊŤıœƎƔūŊ�
ıœūıƆ�ƔũƠıŤƎļƂıƔūĬŤœĦŐıū�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲūƆžƂŲƫıƆƆıƆ�ĬıƂ�2ĜūĬŤıƂ� ıƂšŤĜƂƎıƆ� �œıŤ� ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2ͱ��ĤıūƆŲ�ƠıƂĬıū�*œūėūƫœıƂƔūŊıū�ƟŲū�DėĬıœūļƂėƆƎƂƔšƎƔƂ�ƔūĬ��*ėŐƂƂĜĬıƂū�Ơœı�ėƔĦŐ�ıūıƂŊıƎœƆĦŐıƆ�
�ėƔıū�ƔūĬ�eėūœıƂıū�šŲūƆıƁƔıūƎ�ėƔƆŊıƠıœƎıƎͱ��œı�IŲĤœŤœƎĜƎƆƠıūĬı�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�Őœū�ƫƔƂ��
IŲĤœŤœƎĜƎ� ƆŲŤŤ�ĬėĤıœ�ũœƎ� ƟœıŤļĜŤƎœŊıū��ūŊıĤŲƎıū� ļƙƂ�aıƎėœŤ�ƔūĬ��ŲƂžŲƂėƎıBƔūĬıū�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐ�ƔūƎıƂ
ƆƎƙƎƫƎ�ƠıƂĬıūͱ��

�ƔĦŐ�ėƔļ�ĬıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƆıœƎı�ƂƙĦšıū�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆžƂœūƫœžœıū�œū�Ĭıū�*ŲšƔƆͱ��œıŤ�œƆƎ�ıƆ�ŐœıƂͭ�Ĭœı�
aıļœūėūƫœıƂƔūŊ�žıƂƆžıšƎœƟœƆĦŐ�œū�ƆƎĜƂšıƂıũ�Iėƍı�ėū�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆšƂœƎıƂœıū�ƫƔ�ŲƂœıūƎœıƂıūͱ�

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƎıƂūœũũƎ�ŊƂŲƍı��ūƆƎƂıūŊƔūŊıū�œũ��ėūšĤıƎƂœıĤ�ƫƔƂ��ƂƂıœĦŐƔūŊ�ıœūıƂ�
ƠıœƎŊıŐıūĬıū�BŤœũėūıƔƎƂėŤœƎĜƎ�ƔūĬ�ĬıƂ�žŐƦƆœƆĦŐıū�,ıļėŐƂıūėĤƠıŐƂ�ĬƔƂĦŐ�ėšƔƎı�sũƠıŤƎƆĦŐĜĬıūͱ�eŲ�

Nachhaltigkeits- und Klimastrategie

Governance

Säule I

Klima-Impact der 
angebotenen  

Finanzierungs-
produkte managen

Säule II

Risiken des 
Klimawandels 

managen

Säule III

Klima-Impact des 
eigenen  

Geschäftsbetriebs 
managen

Datengrundlage und Reporting
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ƠıƂĬıū�sũƠıŤƎƆĦŐƔƎƫũėƍūėŐũıū�Ơœı�Ĭœı�eıūšƔūŊ�ƟŲū��ūıƂŊœıͭ��ėƆƆıƂ�ƔūĬ�]ėžœıƂƟıƂĤƂėƔĦŐͭ��Qα
�ũœƆƆœŲūıū�ƔūĬ�ĬıƆ�IƙŤŤėƔļšŲũũıūƆ�ũœƎ�ŐŲŐıƂ�]ƂœŲƂœƎĜƎ�ƟıƂļŲŤŊƎͱ��

�ƔƍıƂĬıũ�ƠıƂĬıū�,ıļĜŐƂĬƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤı�ļƙƂ�IœƎėƂĤıœƎıƂͭ�,ıĤĜƔĬı�ŲĬıƂ�mıĦŐūŲŤŲŊœı�ƔūĬ�ĬıƂıū��Ĥ
ƆœĦŐıƂƔūŊıū�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬƔƂĦŐ�sũƠıŤƎıœūļŤƙƆƆı�ŤėƔļıūĬ�ƔūƎıƂƆƔĦŐƎ�ƔūĬ�œū��ƔƆƠœƂšƔūŊƆėūėŤƦƆıū�ıœū
ĤıƫŲŊıūͭ�Ɣũ�ıƎƠėœŊı�,ıŊıūũėƍūėŐũıū�ƫƔ�ĬıļœūœıƂıū�ƔūĬ�Ĥıœ�KŲƎƠıūĬœŊšıœƎ�ƔũƫƔƆıƎƫıūͱ��

�ƂŊĜūƫıūĬ�ƎƂĜŊƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƎƂėĬœƎœŲūıŤŤ�ĬƔƂĦŐ�œŐƂı�ežıūĬıūͽežŲūƆŲƂœūŊ�šƎœƟœƎĜ
Ǝıū�ƫƔ�šŲūšƂıƎıū�ƆŲƫœėŤıū�ŲĬıƂ�sũƠıŤƎƆĦŐƔƎƫžƂŲŞıšƎıū�Ĥıœ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤͰ�aıūėƎƔƂœıƂƔūŊ�ƟŲū�IŲŲƂıū�œū�
BŲŲžıƂėƎœŲū�ũœƎ�Ĭıũ�K��sΎͱ�

RISIKOB ERICHTERSTATTU NG 
�œı�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆŲƠœı�Ĭıū��ƔļƆœĦŐƎƆ
ƂėƎ�ıƂļŲŤŊƎ�ƟœıƂƎıŤŞĜŐƂŤœĦŐ�œū�*ŲƂũ�ıœūıƆ�ėƔƆļƙŐƂŤœĦŐıū�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎĤıƂœĦŐƎƆͱ�5ũ�aėŐũıū�ĬıƆ�aœƆœ
šŲũėūėŊıũıūƎĤıƂœĦŐƎƆ�ƠıƂĬıū�ļŲŤŊıūĬı�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ĤıƂœĦŐƎıƎͰ�
�
 ,ıƆėũƎšŲũũıūƎėƂ�ƫƔƂ�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�
 �ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎƆėūėŤƦƆı�œū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�ƔūĬ�ūŲƂũėƎœƟıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�
 BıūūƫėŐŤıū�ƫƔũ�BƂıĬœƎ�ƔūĬ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ėƔļ��Ĥıūı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ėšƎƔıŤŤ�

ƔūĬ�œũ��ıœƎƟıƂŤėƔļ�ƆŲƠœı�ūėĦŐ�IĜƂšƎıū�
 �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�ƠıœƎıƂıū��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū��ıƎıœŤœŊƔūŊƆͭ��ũœƎƎıūƎıū�ƔūĬ�

BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšŲΎ�
 �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲƆͭ�ĬıƂ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�œũ��ūŤėŊıĤƔĦŐ�ƔūĬ�

ƠıœƎıƂıū�IėƂšƎžƂıœƆƂœƆœšıū�ƆŲƠœı�ĬıƆ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšŲƆ�
 xĤıƂƆœĦŐƎ�ƟŲū�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊ�šƎœƟœƎĜƎıū�ƆŲƠœı�ƫƔũ��ƔƆœūıƆƆ��ŲūƎœūƔœƎƦ�IėūėŊıũıūƎ�
 xĤıƂƆœĦŐƎ�ƟŲū��ĬŐŲĦ*ĜŤŤıū�ƆŲƠœı�ƟŲū�ūıƔıū�ŊıūıŐũœŊƎıū�]ƂŲĬƔšƎıū�
�
5ũ�5���]�ıƂœĦŐƎ�ƠıƂĬıū�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ūŲĦŐ�Ĭœı�ļŲŤŊıūĬıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ƟœıƂƎıŤ
ŞĜŐƂŤœĦŐ�ĤıƂœĦŐƎıƎͰ�
�
 �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�eƎƂıƆƆƎıƆƎıƂŊıĤūœƆƆı�œū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�eƫıūėƂœıū�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐ�ƔūĬ�

ŐƦžŲƎŐıƎœƆĦŐΎ�
 eıūƆœƎœƟœƎĜƎƆėūėŤƦƆıū�Şı�aœƆœšŲėƂƎΎ�
 �ĤŊŤıœĦŐ�BėžœƎėŤĤıĬėƂļ�ūŲƂũėƎœƟͽŷšŲūŲũœƆĦŐ�Şı�aœƆœšŲėƂƎΎ�
 BŲũũıūƎœıƂƔūŊ�ƫƔƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�œū�Ĭıū�ıœūƫıŤūıū�]ıƂƆžıšƎœƟıū�ƔūĬ�

eƫıūėƂœıūͱ�
�
�ƂŊĜūƫƎ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�ƂıŊıŤũĜƍœŊı��ıƂœĦŐƎƆƠıƆıū�œũ��ıĬėƂļƆļėŤŤ�ĬƔƂĦŐ�ıœūı��ĬŐŲĦ�ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ƆŲƠœı�
ĬƔƂĦŐ�ƂœƆœšŲėƂƎıūƆžıƫœļœƆĦŐı��ıƂœĦŐƎıͱ�

�ƔƂĦŐ�ıœūı�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐı��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�ıœūı� ŤėƔļıūĬı��ūžėƆƆƔūŊ�ėū�ėšƎƔıŤŤı�,ıŊıĤıū
ŐıœƎıū�ƆƎƂıĤƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėūͭ�Ĭıū�5ūļŲƂũėƎœŲūƆŊıŐėŤƎ�ĬıƂ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ƙĤıƂ�
Ĭœı�eƎƂƔšƎƔƂıū�ƔūĬ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�œū�Ĭıū�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ėƔļ�ıœūıũ�ŐŲŐıū�KœƟıėƔ�ƫƔ�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıūͱ�

SAN IERUNGS- U ND ABWICKLUNGSPLANU NG  
5ũ�DėƔļı�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂıƆ�αίαα�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�Ĭıū�ŊƂƔžžıūƠıœƎıū�eėūœı
ƂƔūŊƆžŤėū�ėšƎƔėŤœƆœıƂƎ�ƔūĬ�Ĥıœ� ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš� ėŤƆ� ƫƔƆƎĜūĬœŊı��ƔļƆœĦŐƎƆĤıŐŷƂĬı� ıœūŊı
ƂıœĦŐƎͱ�
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5ũ�eėūœıƂƔūŊƆžŤėū�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ĬėƂŊıŤıŊƎͭ�Ơœı�ėĬƟıƂƆı��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƂıĦŐƎƫıœƎœŊ�ıƂšėūūƎ�ƠıƂ
Ĭıū�ƔūĬ�ƠıŤĦŐı�2ėūĬŤƔūŊƆŲžƎœŲūıū�œū�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��ıŤėƆƎƔūŊƆƆƫıūėƂœıū�ƫƔƂ�~ıƂļƙŊƔūŊ�ƆƎıŐıūͭ�
Ɣũ�Ĭœı�ļœūėūƫœıŤŤı�eŲŤœĬœƎĜƎ�ūėĦŐŐėŤƎœŊ�ƫƔ�ƆœĦŐıƂū�ĤƫƠͱ�ƠœıĬıƂŐıƂƫƔƆƎıŤŤıūͱ�5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ��šƎƔėŤœƆœı
ƂƔūŊ�ĬıƆ�eėūœıƂƔūŊƆžŤėūƆ�œũ�@ėŐƂ�αίαα�ƠƔƂĬı�ĬėĤıœ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĭœı�eėūœıƂƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎ�ėūŐėūĬ�ƟŲū�
ƟœıƂ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��ıŤėƆƎƔūŊƆƆƫıūėƂœıū�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ĤıƠıƂƎıƎͱ��

�ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ�ƠıƂĬıū� œũ�eėūœıƂƔūŊƆžŤėū�~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐšıœƎıū�ƔūĬ��ĤŤĜƔļı� ƟŲū�BƂœƆıūũėūėŊı
ũıūƎ]ƂŲƫıƆƆıū�ļıƆƎŊıŤıŊƎ�ƆŲƠœı�ıœū�ŊƂƔžžıūƠıœƎıƆ�eıƎ�ėū�eėūœıƂƔūŊƆœūĬœšėƎŲƂıū�ƫƔƂ�ŤėƔļıūĬıū�xĤıƂ
ƠėĦŐƔūŊ�ĬıļœūœıƂƎͱ��œı�eėūœıƂƔūŊƆœūĬœšėƎŲƂıū�ƆœūĬ�ŐœıƂĤıœ�ƙĤıƂ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı�sūƎıƂūıŐũıūƆĤıƂıœĦŐı�
ŐœūƠıŊ�ƆŲ�ėƔƆŊıƠĜŐŤƎͭ�ĬėƆƆ�ıœū�ĤƂıœƎıƆ�ežıšƎƂƔũ�ėū� 5ūĬœšėƎŲƂıū�ıƂļėƆƆƎ� œƆƎͱ��Ɔ�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�
BėžœƎėŤͭ� DœƁƔœĬœƎĜƎƆͭ� aıūƎėĤœŤœƎĜƎƆ� ƆŲƠœı�ũėƂšƎĤėƆœıƂƎı� 5ūĬœšėƎŲƂıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͭ� Ĭœı� ŤėƔļıūĬ�ƙĤıƂ
ƠėĦŐƎ�ƠıƂĬıūͱ�eŲƠŲŐŤ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƠıƂĬıū�ƁƔėƂƎėŤƆƠıœƆı�ƙĤıƂ�Ĭıū�
eƎėūĬ�ĬıƂ�eėūœıƂƔūŊƆœūĬœšėƎŲƂıū�ėũ�ŞıƠıœŤœŊıū�eƎœĦŐƎėŊ�œũ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎĤıƂœĦŐƎ�œūļŲƂũœıƂƎͱ�

*ıƂūıƂ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũ�ŤėƔļıūĬıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�Ĭœı�ƫƔƆƎĜūĬœŊıū��ĤƠœĦšŤƔūŊƆĤı
ŐŷƂĬıū�Ĥıœ�ĬıƂ��ƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƆ�,ƂƔžžıūėĤƠœĦšŤƔūŊƆžŤėūƆ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎͱ��œıŤ�ĬıƆ��ĤƠœĦšŤƔūŊƆžŤėūƆ�œƆƎ�Ĭœı�
eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� �ĤƠœĦšŤƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎ� ĬıƂ� �ėūšͱ� 5ũ� aėŐũıū� œŐƂıƂ� IœƎƠœƂšƔūŊƆžļŤœĦŐƎıū� ŊıũĜƍ��
Ζ�γα�e�,�ƆƎıŤŤƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ĭıū��ĤƠœĦšŤƔūŊƆĤıŐŷƂĬıū�ĬėƫƔ�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƔūĬ��ūėŤƦƆıū�
ƫƔƂ�~ıƂļƙŊƔūŊͱ�

�œı�ŊıŤƎıūĬı� œūƆƎœƎƔƎƆƆžıƫœļœƆĦŐı�IœūĬıƆƎėūļŲƂĬıƂƔūŊ�ėū��œŊıūũœƎƎıŤ�ƔūĬ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊƆļĜŐœŊı�
~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� Ia�DΎ�ƠƔƂĬı�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα� ŤėƔļıūĬ�ıœū
ŊıŐėŤƎıūͱ�

AKTUELLE REGULATORISCHE EI NFLÜSSE 
�œı��ƂļėŐƂƔūŊıū�ėƔƆ�ĬıƂ�ƟıƂŊėūŊıūıū�*œūėūƫũėƂšƎšƂœƆı�ƆžœıŊıŤū�ƆœĦŐ�œū�žıƂũėūıūƎ�ƟıƂƆĦŐĜƂļƎıū�ƂıŊƔ
ŤėƎŲƂœƆĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�ļƙƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı�ƔūĬ�ıœūıũ�œũũıƂ�ŐŷŐıƂıũ��ıƎėœŤŤœıƂƔūŊƆŊƂėĬ�ĬıƂ�
aıŊıŤƔūŊıū�ƠœĬıƂͱ��ėĤıœ�œƆƎ�ƫƔ�ĤıŲĤėĦŐƎıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı��ūƫėŐŤ�ƟŲū�~ıƂŲƂĬūƔūŊƆıƂũĜĦŐƎœŊƔūŊıū�œũ�aėŐ
ũıū�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıƂ�~ıƂŲƂĬūƔūŊıū�ƔūĬ�aœĦŐƎŤœūœıū�ƠıœƎıƂŐœū�ƆƎıœŊƎͭ�ƆŲ�ĬėƆƆ�œū�Ĭıū�ūĜĦŐƆƎıū�@ėŐƂıū�ũœƎ�
ıœūıƂ�~œıŤƫėŐŤ�ūıƔıƂ�ƔūĬ�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıƂ�ĬıŤıŊœıƂƎıƂ�~ıƂŲƂĬūƔūŊıū�ƔūĬ�DıœƎŤœūœıū�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ėū
šıūėƔļƆœĦŐƎƆĤıŐŷƂĬı� ƫƔ� ƂıĦŐūıū� Ɔıœū� ƠœƂĬͱ�IœƎ� ĬœıƆıū�ƠœƂĬ� ƆœĦŐ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�,ũĤ2� ėƔƆıœ
ūėūĬıƂƆıƎƫıū�ƔūĬ�ĬœıƆı�ƔũƆıƎƫıūͱ��

eŲ�ŐėƎ�Ĭœı��s�BŲũũœƆƆœŲū�œũ�QšƎŲĤıƂ�αίαΰ��ūƎƠƙƂļı�ıœūıƂ��aa�555�ƔūĬ�ıœūıƂ��a��5~�ƟŲƂŊıŤıŊƎͭ�Ĭœı�
ėšƎƔıŤŤ�œũ�,ıƆıƎƫŊıĤƔūŊƆƟıƂļėŐƂıū�ĤıƂėƎıū�ƠıƂĬıū�ƔūĬ�5ũžŤœšėƎœŲūıū�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ƂƔžžı�
ŐėĤıū�šŷūūıūͱ��ĜŐƂıūĬ�ĬıƂ��aa�555�ūƎƠƔƂļ�œũ�eĦŐƠıƂžƔūšƎ�ĬıƂ�sũƆıƎƫƔūŊ�ƟŲū��ėƆıŤ�5~�Њ�ƟŲũ��ėƆı
ŤıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ėƔĦŐ�~ŲŤŤıūĬƔūŊ�ƟŲū��ėƆıŤ�555�ŊıūėūūƎ�Њ�ĬœıūƎͭ�ūœũũƎ�ĬıƂ��ūƎƠƔƂļ�ƫƔƂ��a��~5�ėƔĦŐ�ĬėƆ�
mŐıũė�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆƂœƆœšıū�œū�Ĭıū�*ŲšƔƆͱ�eŲ�ƆŲŤŤıū�Ĭœı�5ūƆƎœƎƔƎı�ƫƔšƙūļƎœŊ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎ�ƠıƂĬıūͭ�mƂėū
ƆœƎœŲūƆžŤĜūı�ƫƔ�ıœūıũ�xĤıƂŊėūŊ�ƫƔ�ıœūıƂ�ūėĦŐŐėŤƎœŊıū��œƂƎƆĦŐėļƎ�ƫƔ�ıƂƆƎıŤŤıūͱ�

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƎıƂŤœıŊƎ�ėŤƆ�ĤıĬıƔƎıūĬıƆ�5ūƆƎœƎƔƎ�ĬıƂ�ĬœƂıšƎıū��ƔļƆœĦŐƎ�ĬıƂ����ͱ��œıƆ�
ŐėƎ�ƫƔƂ�*ŲŤŊıͭ�ĬėƆƆ�ļƙƂ�Ɔœı�ƆŲƠŲŐŤ�Ĭœı����DıœƎŤœūœıūͭ�Ĭœı�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƂ�����ƔūĬ�Ĭœı�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƂ��ė*œū�ƫƔ�
ĤıėĦŐƎıū�ƆœūĬͭ�ƆŲļıƂū�Ĭœı��ė*œū�šıœūı��œūŊƂıūƫƔūŊ�œŐƂıƂ�~ŲƂŊėĤıū�ėƔļ�Ĭœı�ƠıūœŊıƂ�ĤıĬıƔƎıūĬıū�5ūƆƎœƎƔƎı�
ƟŲƂūœũũƎͱ�*ıƂūıƂ�œƆƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƔĦŐ�Ĭıũ�ea�]�eƔžıƂƟœƆŲƂƦ�aıƟœıƠ�ėūĬ��ƟėŤƔėƎœŲū�
]ƂŲĦıƆƆΎ�ĬıƂ�����ƔūƎıƂƠŲƂļıūͱ��ƔƂ��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊ�œũ�ea�]�ŐėƎ�Ĭœı�����œŐƂı�ea�]DıœƎŤœ
ūœıū�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎͭ�Ĭœı�ƟŲū��ıœƎ�ƫƔ��ıœƎ�ėšƎƔėŤœƆœıƂƎ�ƠıƂĬıūͱ��ƔŤıƎƫƎ�ŐėƎ�Ĭœı�����ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎı�DıœƎŤœūœıū�
ƫƔũ�ea�]�ƔūĬ�ƫƔũ�ėƔļƆœĦŐƎŤœĦŐıū�eƎƂıƆƆƎıƆƎ�ėũ�ΰηͱ�IĜƂƫ�αίαα�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎͭ�Ĭœı�ėĤ�ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαβ�ŊıŤƎıū�
ƆŲŤŤıūͱ��œı�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıū� ea�]DıœƎŤœūœıū�Ĭœıūıū� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ĬıƂ�sũƆıƎƫƔūŊ�ƟŲū�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƂ�
�a��~ͭ�ƂıļŤıšƎœıƂıū�ƆžœıŊıŤĤœŤĬŤœĦŐ�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬœƟıƂƆıƂ�ūıƔıƂ�ƔūĬ�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıƂ����DıœƎŤœūœıū�
ƔūĬ�ƆŲŤŤıū�ĬıƂ��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆžƂėƥœƆ�Ĭœıūıūͱ��ėƫƔ�ŊıŐŷƂƎ�Ɣͱėͱͭ�ĬėƆƆ�ƫƔšƙūļƎœŊ��e,aœƆœ
šıū�œū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤėūėŤƦƆı��œūŊėūŊ�ļœūĬıū�ƆŲŤŤıūͱ�5ū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ƆŲŤŤıū��e,aœƆœšıū�
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ƔūĬ�œŐƂı��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�Ĭœı�xĤıƂŤıĤıūƆļĜŐœŊšıœƎ�ƔūĬ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎ�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƆ�ƔūĬ�Ĭœı�
ŤėūŊļƂœƆƎœŊı�aıƆœŤœıūƫ�ĬıƆ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎƆ�ĤıƔƂƎıœŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��œıƆı��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬƙƂļƎı��œūļŤƔƆƆ�ėƔļ�Ĭœı�2ŷŐı�
ĬıƆ�,ıƆėũƎea�]eĦŲƂıƠıƂƎıƆ�ŐėĤıūͭ�ĬıƂ�ƟŲū�ĬıƂ�����ıƂũœƎƎıŤƎ�ƠœƂĬͱ��

KėĦŐ��ĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƆ�ea�]�ƠıƂĬıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ�Ơœı�ėƔĦŐ�Ĭıū�ėūĬıƂıū�ĤıĬıƔƎıūĬıū�
5ūƆƎœƎƔƎıͭ�Ĭœı�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐıū��œŊıūšėžœƎėŤ�ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĤƫƠͱ��ƂƠėƂƎƔūŊıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�eĜƔŤı�55�ƆŲƠœı�
sũƆıƎƫƔūŊƆıũžļıŐŤƔūŊıū�ũœƎŊıƎıœŤƎͭ�Ĭœı�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıū�ŐėƎͱ��

�œūıū�ƂıŊƔŤėƎŲƂœƆĦŐıū��œūļŤƔƆƆ�ėƔļ�Ĭœı��œŊıūšėžœƎėŤƔūƎıƂŤıŊƔūŊ�ƟŲū�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�ŐėĤıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�ėũ�
αεͱ��žƂœŤ�αίΰθ�œū�BƂėļƎ�ŊıƎƂıƎıūıū��ıƆƎœũũƔūŊıū�ĬıƂ�ƆŲŊıūėūūƎıū�]ƂƔĬıūƎœėŤ��ėĦšƆƎŲž�aıŊƔŤėƎœŲū�ļƙƂ�
ūŲƎŤıœĬıūĬı�BƂıĬœƎı�œũ�eœūūı�ĬıƆ��ƂƎͱ�γζė��aaͱ�eıœƎ�αίαΰ�ĤıƆƎıŐıū�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐı�IœūĬıƆƎĬıĦšƔūŊƆ
ėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ļƙƂ�aœƆœšŲžŲƆœƎœŲūıūͭ�Ĭœı�ŤĜūŊıƂ�ėŤƆ�ƫƠıœ�@ėŐƂı�ūŲƎŤıœĬıūĬ�ƆœūĬͱ��œūı�ūœĦŐƎ�ėƔƆƂıœĦŐıūĬı�
�ƂļƙŤŤƔūŊ�ĬıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�IœūĬıƆƎĬıĦšƔūŊƆėūļŲƂĬıƂƔūŊ�ıƂļŲƂĬıƂƎ�Ĭıū��ĤƫƔŊ�ƟŲũ�ŐėƂƎıū�BıƂū
šėžœƎėŤͱ� ~ŲƂ� Ĭıũ�2œūƎıƂŊƂƔūĬͭ� ĬėƆƆ� *ėŐƂƫıƔŊƆœĦŐıƂŐıœƎıū� ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐ� ļƙƂ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2� ėŤƆ� Be�5ūƆƎœƎƔƎ� ĬıƂƫıœƎ� ūœĦŐƎ� ėūıƂšıūūƔūŊƆļĜŐœŊ� ƆœūĬͭ� šėūū� ıƆ� ĬėŐıƂ� ƫƔ� �œŊıūšėžœƎėŤėĤƫƙŊıū�
šŲũũıūͱ��œıƆıƂ��œŊıūšėžœƎėŤėĤƫƔŊ�ƠœƂĬ�Ĭėūū�œū�ĬıƂ�eĜƔŤı�55�ƫƔ�ıœūıƂ�~ıƂƂœūŊıƂƔūŊ�ĬıƆ�ƟıƂļƙŊĤėƂıū��œ
ŊıūšėžœƎėŤƆ�ļƙŐƂıūͱ��

�œūıū�ƂıŊƔŤėƎŲƂœƆĦŐıū��œūļŤƔƆƆ�ŐėĤıū�ėƔĦŐ�Ĭœı��ƂƠėƂƎƔūŊıū�ĬıƂ�����œū�œŐƂıũ��ƂŊĜūƫƔūŊƆŤıœƎļėĬıū�ƫƔ�
ūŲƎŤıœĬıūĬıū�BƂıĬœƎıū� ėƔļƆœĦŐƎŤœĦŐıƂ� aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ėĦšƆƎŲž� ļƙƂ� ūŲƎŤıœĬıūĬı� aœƆœšŲžŲƆœƎœŲūıūΎͭ� ƫƔ
ŤıƎƫƎ�ėšƎƔėŤœƆœıƂƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ėũ�ααͱ��ƔŊƔƆƎ�αίΰθ�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎıū��ƂƠėƂƎƔūŊıū�ėū�Ĭœı��œŤĬƔūŊ�ıœūıƂ�ėƔƆ
ƂıœĦŐıūĬıū� ėƔļƆœĦŐƎŤœĦŐıū�IœūĬıƆƎƂœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĬıĦšƔūŊͱ� *ıƂūıƂ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2� œũ�
aėŐũıū�ĬıƆ�IėūėŊıũıūƎƆ�ūŲƎŤıœĬıūĬıƂ�BƂıĬœƎı�Ĭœı����DıœƎŤœūœıū�ƙĤıƂ�ĬėƆ�IėūėŊıũıūƎ�ūŲƎŤıœĬıūĬıƂ�
ƔūĬ�ŊıƆƎƔūĬıƎıƂ�aœƆœšŲžŲƆœƎœŲūıūͭ�Ĭıū����DıœƎļėĬıū�ƫƔ�ūŲƎŤıœĬıūĬıū�BƂıĬœƎıū�ƔūĬ�Ĭœı�œũ��ƔŊƔƆƎ�αίαΰ�
ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎıū�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıū�IėaœƆš�ƫƔ�ĤıėĦŐƎıūͱ��œūı�ĤıƆŲūĬıƂı�aıŤıƟėūƫ�ļƙƂ�Ĭœı�BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆƎƂėƎı
Ŋœı� šėūū� ƆœĦŐ� ıƂŊıĤıūͭ�Ơıūū�ĬıƂ��ūƎıœŤ� ūŲƎŤıœĬıūĬıƂ� aœƆœšŲžŲƆœƎœŲūıū� ėƔļ� �Ĥıūı� ĬıƂ� 5ūƆƎœƎƔƎƆŊƂƔžžı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŲĬıƂ�ėƔļ��Ĥıūı�ĬıƆ��œūƫıŤœūƆƎœƎƔƎƆ�δЇ�ıƂƂıœĦŐıū�ŲĬıƂ�ƙĤıƂƆĦŐƂıœƎıū�ƆŲŤŤƎıͱ��ėƂ
ƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƔĦŐ�Ĭœı����DıœƎŤœūœıū�ļƙƂ�Ĭœı�BƂıĬœƎƟıƂŊėĤı�ƔūĬ�΄ƙĤıƂƠė
ĦŐƔūŊ�ƫƔ�ĤıėĦŐƎıūͭ�Ĭœı�ƔũļėūŊƂıœĦŐı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭœı�BƂıĬœƎĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�ƟŲƂƆıŐıū�ƔūĬ�ĬėũœƎ��ƔƆ
ƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū�BƂıĬœƎƟıƂŊėĤıžƂŲƫıƆƆ�ŐėĤıūͱ��œı�5mƎıĦŐūœƆĦŐı�sũƆıƎƫƔūŊ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�œƆƎ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�Ĭıū�xĤıƂŊėūŊƆĤıƆƎœũũƔūŊıū�ĬıƂ�����ƆĦŐƂœƎƎƠıœƆı�ĤœƆ�ƫƔũ�βίͱ� @Ɣūœ�αίαγ�Ŋı
žŤėūƎͱ�

�ıœƎıƂı�ƂıŊƔŤėƎŲƂœƆĦŐı��œūļŤƙƆƆı�ėƔļ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�œū�ĬıƂ�eĜƔŤı�55�ıƂŊıĤıū�ƆœĦŐ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�
ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ĤėūšėƔļƆœĦŐƎŤœĦŐıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭœı�5m���5mΎͭ�Ĭœı�����DıœƎŤœūœıū�ƫƔũ�IėūėŊıũıūƎ�ƟŲū�
5Bm�ƔūĬ�eœĦŐıƂŐıœƎƆƂœƆœšıū�ƆŲƠœı�Ĭœı����DıœƎŤœūœıū�ƫƔ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊıūͭ�Ĭœı�ėƔĦŐ�œū�Ĭıū�œũ��ƔŊƔƆƎ�αίαΰ�
ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎıū�IėaœƆš��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ŊıļƔūĬıū�ŐėĤıūͱ��ėƂƙĤıƂ�œƆƎ�Ĭœı�ũœƎƎŤıƂƠıœŤı�œū�BƂėļƎ�ŊıƎƂı
Ǝıūı�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı�ĬœŊœƎėŤı�ŲžıƂėƎœŲūėŤı�aıƆœŤœıūƫ�œũ�*œūėūƫƆıšƎŲƂͭ�ėƔĦŐ��Qa��ŊıūėūūƎͭ�ƟŲū�aı
ŤıƟėūƫͭ�Ĭœı�ėĤ�Ĭıũ�ΰζͱ�@ėūƔėƂ�αίαδ�ŊıŤƎıū�ƠœƂĬͭ�ėƔĦŐ�Ơıūū�ıœū�,ƂŲƍƎıœŤ�ĬıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĤıƂıœƎƆ�ėƔļ
ŊƂƔūĬ�ƟŲū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŊıūėūūƎıū����DıœƎŤœūœıū�ƫƔũ�IėūėŊıũıūƎ�ƟŲū�5Bm�ƔūĬ�eœĦŐıƂŐıœƎƆƂœƆœ
šıūͭ�ĬıƂ����DıœƎŤœūœıū�ƫƔ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊıū�ƆŲƠœı�ĬıƂ���5m�ƔūĬ�IėaœƆš�ĤıšėūūƎ�ƔūĬ�ıƂļƙŤŤƎ�œƆƎͱ�5ūƆŲļıƂū�
ƠıƂĬıū�ƟœıŤı�ĤıšėūūƎı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ūƔū�ėƔļ�ıœūı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐı��Ĥıūı�ŊıŐŲĤıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ıūƎŐĜŤƎ�
Ĭœı�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ıœūı�aıœŐı�ƟŲū�IėūĬėƎıūͱ��ıƂ�ƟıƂĤŤıœĤıūĬı�2ėūĬŤƔūŊƆĤıĬėƂļ�ƠœƂĬ�ėĤƆĦŐŤœıƍıūĬ�ıƂƆƎ�
ūėĦŐ�~ıƂŷļļıūƎŤœĦŐƔūŊ�ĬıƂ�ĬıŤıŊœıƂƎıū�aıĦŐƎƆėšƎı�ƫƔ�ĬœıƆıƂ�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ƔūĬ�ıœūıƂ�ĬıƎėœŤŤœıƂƎıū�,�]�ūė
ŤƦƆı�ƫƔ�ĤıƆƎœũũıū�Ɔıœūͱ��

�ıœƎıƂ�ėū��ıĬıƔƎƔūŊ�ŊıƠœūūƎ�Ĭœı��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ƟŲū�BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıū�ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ƆŲ
ŊıūėūūƎıƂ�ƎƂėūƆœƎŲƂœƆĦŐıƂ�aœƆœšıū�œũ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ėūŊıƆœĦŐƎƆ�ƆƎƂıūŊıƂıƂ�ƫƔ�ıƂƠėƂƎıūĬıƂ�ƂıŊƔŤė
ƎŲƂœƆĦŐıƂ�~ŲƂŊėĤıūͱ��œūı�ĤıƆŲūĬıƂı�aıŤıƟėūƫ�šŲũũƎ�ŐœıƂĤıœ�Ĭıũ����DıœƎļėĬıū�ƫƔ�BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎ
ƂœƆœšıū�ƫƔͭ�œū�Ĭıũ��šƎœƟœƎĜƎıū�ĬıļœūœıƂƎ�ƠƔƂĬıūͭ�Ĭœı�œū�ıœūıũ�ŊıƆŲūĬıƂƎıū�]ƂŲŞıšƎ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�ĤıėƂĤıœƎıƎ�ƠıƂĬıū�ƔūĬ�ƙĤıƂ�ĬıƂıū�sũƆıƎƫƔūŊ�ŊıŊıūƙĤıƂ�ĬıƂ�����ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ĤıƂœĦŐƎıƎ�ƠœƂĬͱ�5ū�
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ĬœıƆıũ�]ƂŲŞıšƎ�ıƂļŲŤŊƎ�ėƔĦŐ�Ĭœı�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�ũœƎƎŤıƂƠıœŤı�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎıū�ƔūĬ�œū�
BƂėļƎ�ŊıƎƂıƎıūıū�ĬıŤıŊœıƂƎıū�~ıƂŲƂĬūƔūŊ��sΎ�αίααͽαγδβ�ƫƔ��ƂƎͱ�γγθė��aa�ƫƔƂ�QļļıūŤıŊƔūŊ�ƟŲū��e,aœ
Ɔœšıūͱ��œıƆı�ƆœıŐƎ�ƟŲƂͭ�ĬėƆƆ�ƔũļėūŊƂıœĦŐı�ūėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆĤıƫŲŊıūı�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƫıœƎŤœĦŐ�ŊıƆƎėļļıŤƎ�Ųļ
ļıūƫƔŤıŊıū�ƆœūĬͱ�eŲ�ŐėƎ�ūėĦŐ�ĬıƂ��ƂƆƎŲļļıūŤıŊƔūŊ�ƟŲū��e,5ūļŲƂũėƎœŲūıū�œũ�QļļıūŤıŊƔūŊƆĤıƂœĦŐƎ�ƫƔũ�
βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�Ĭœı�QļļıūŤıŊƔūŊ�ĬıƂ�ƆŲŊıūėūūƎıū�,Ƃııū��ƆƆıƎ�aėƎœŲ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαβ�ƔūĬ�Ĭœı�
eĦŲžı�ΰͭαͭ�ƔūĬ�β��ία�ũœƆƆœŲūıū�ƫƔũ�βίͱ�@Ɣūœ�αίαγ�ƫƔ�ıƂļŲŤŊıūͱ��ėĤıœ�ŊœĤƎ�Ĭœı�ƆŲŊıūėūūƎı�,Ƃııū��ƆƆıƎ�
aėƎœŲ͵�Ĭıū��ūƎıœŤ�ĬıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėūͭ�Ĭœı�Ĭœı�mėƥŲūŲũœıšƂœƎıƂœıū�ĬıƂ�mėƥŲūŲũœıƟıƂŲƂĬūƔūŊ�ũœƎ�ĬıƂ�
ėšƎƔıŤŤ�ĬėƫƔŊıŐŷƂœŊıū�ĬıŤıŊœıƂƎıū�~ıƂŲƂĬūƔūŊ��sΎ�αίαΰͽαΰβθ�ıƂļƙŤŤıūͱ��Ɔ�œƆƎ�ĬėũœƎ�ƫƔ�ƂıĦŐūıūͭ�ĬėƆƆ�ũœƎ�
ƆƎıœŊıūĬıũ��ūƎıœŤ�ėū�ļœūėūƫœıƂƎıū�ƔūĬ�ŊıŤıėƆƎıū�ĤėƎƎıƂœıŊıƎƂœıĤıūıū�*ėŐƂƫıƔŊıū�œū�Ĭıū�ūĜĦŐƆƎıū�@ėŐƂıū�
ėƔĦŐ�Ĭœı�2ŷŐı�ĬıƂ�,Ƃııū��ƆƆıƎ�aėƎœŲ�ƆƎıœŊƎͱ�sũŊıšıŐƂƎ�œƆƎ�Ĥıœ�ıœūıũ�ƆƎıœŊıūĬıū��ūƎıœŤ�ļœūėūƫœıƂƎıƂ�ƔūĬ�
ŊıŤıėƆƎıƂ�ĤėƎƎıƂœıŊıƎƂœıĤıūıƂ�*ėŐƂƫıƔŊı�œū�Ĭıū�ūĜĦŐƆƎıū�@ėŐƂıū�ũœƎ�ıœūıƂ�ƆœūšıūĬıū��ũœƆƆœŲūƆœūƎıūƆœƎĜƎ�
ƫƔ�ƂıĦŐūıūͭ�Ĭͱ�Őͱ�ĬıƂ��ūƎıœŤ�ĬıƂ��ία�ũœƆƆœŲūıū�ƠœƂĬ�œũ�~ıƂŐĜŤƎūœƆ�ƫƔũ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆĤıƆƎėūĬ�Ɔœūšıūͱ��ė�
ėƔĦŐ�ƫƔšƙūļƎœŊ�ūŲĦŐ�*ėŐƂƫıƔŊı�ũœƎ�~ıƂĤƂıūūƔūŊƆũŲƎŲƂıū�ļœūėūƫœıƂƎ�ƠıƂĬıūͭ�ƠıƂĬıū�ĬıƂƫıœƎ�IėƍūėŐ
ũıū�ƫƔƂ�BŲũžıūƆėƎœŲū�ĬœıƆıƂ��ũœƆƆœŲūıū�ŊıžƂƙļƎͱ���

5ūƆŊıƆėũƎ� ļœūĬıƎ� œū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ĬıƂƫıœƎ� ıœūı� œūƎıūƆœƟı� �ƔƆıœūėūĬıƂƆıƎƫƔūŊ� ũœƎ�
BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıū�ƆƎėƎƎͭ�Ĭœı�mƂıœĤıƂ�ĤıƆƎıŐıūĬıƂ�aœƆœšŲėƂƎıū�Ɔıœū�šŷūūıū�ƔūĬ�Ĭœı�Ĥıœ�ĬıƂ�5ĬıūƎœ
ļœšėƎœŲūͭ��ıƔƂƎıœŤƔūŊͭ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲėƂƎıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ��œıƆ�ıƂļŲƂĬıƂƎ�
Ĭœı��ƂŐıĤƔūŊ�ıœūıƂ�Ŋėūƫıū�aıœŐı�ƟŲū��ėƎıū�ļƙƂ�ĬėƆ�œūƎıƂūı�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƔūĬ�ƫƔšƙūļƎœŊ�ėƔĦŐ�ļƙƂ�
�ƠıĦšı�ĬıƂ�QļļıūŤıŊƔūŊͱ��

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėƎ�Ĭœı��ė*œū�ėũ�αεͱ�eıžƎıũĤıƂ�αίαα�ıœūıū�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıū��ūƎƠƔƂļ�ƫƔƂ�ζͱ�IėaœƆš
KŲƟıŤŤı�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎͭ�ĬıƂ�ƟŲƂƆœıŐƎͭ�ĬėƆƆ��e,aœƆœšıū�ĤƫƠͱ�ĬıƂıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ƔũļėƆƆıūĬ� œũ�aœƆœšŲ
ũėūėŊıũıūƎ�Ĥıœ�ėŤŤıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ƔūĬ�œū�ėŤŤıū�ƂıŤıƟėūƎıū�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎžƂŲƫıƆƆı�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐ
ƎœŊıū�ƆœūĬͱ��ėƫƔ�ƆŲŤŤ�ŊıŐŷƂıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�eƎƂėƎıŊœııūƎƠœĦšŤƔūŊ�ėƔļ�ıœūıƂ�ıœūŊıŐıūĬıūͭ�ƫƔšƔūļƎƆŊıƂœĦŐƎıƎıū�
�ūėŤƦƆı�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƆ�ėƔļĤėƔƎͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƆŲŤŤıū�Ĥıœ�ĬıƂ�*ıƆƎŤıŊƔūŊ�ƔūĬ��ūžėƆƆƔūŊ�ĬıƂ�,ı
ƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı� ƫƔšƙūļƎœŊ� ƟıƂĜūĬıƂƎı� sũƠıŤƎĤıĬœūŊƔūŊıū� ƔūĬ� Ĭœı� mƂėūƆœƎœŲū� ƫƔ� ıœūıƂ� ūėĦŐŐėŤƎœŊıū�
�œƂƎƆĦŐėļƎ�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ũŷŊŤœĦŐıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƙĤıƂ�ıœūıū�ėūŊıũıƆƆıū�ŤėūŊıū��ıœƎƂėƔũ�
ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ��œı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƆ�ƙĤıƂėƂĤıœƎıƎıū�IėaœƆš�ūƎƠƔƂļƆ�ƙĤıƂƆĦŐūıœĬıū�ƆœĦŐ�œũ�
2œūĤŤœĦš�ėƔļ�BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıū�ƫƔũ�ŊƂŲƍıū�mıœŤ�ũœƎ�Ĭıū��ƂƠėƂƎƔūŊıūͭ�Ơœı�Ɔœı�œũ����DıœƎļėĬıū�
ƔūĬ� ėƔĦŐ� Ĭıū� aƙĦšũıŤĬƔūŊıū� ƫƔũ� mŐıũėƎœĦ� aıƟœıƠ� ĬıƂ� ���� ƫƔũ��ƔƆĬƂƔĦš� šŲũũıūͱ� �œū� ƠıœƎıƂıƂ�
eĦŐƠıƂžƔūšƎ�ĬœıƆıƂ�IėaœƆšKŲƟıŤŤı�ĤœŤĬıƎ�Ĭœı�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ĤıƂıœƎƆ�ŊıūėūūƎıū����DıœƎŤœūœıū�ļƙƂ�Ĭœı�
BƂıĬœƎƟıƂŊėĤı�ƔūĬ�΄ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊͱ�2œıƂ�œƆƎ�ūėĦŐ��œūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�ūėĦŐ�ĬıƂƫıœƎœŊıũ�eƎėūĬ�ũœƎ�šıœūıū�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƙĤıƂ�Ĭœı�ŊıūėūūƎıū�����
DıœƎŤœūœıū�ŐœūėƔƆ�ƫƔ�ƂıĦŐūıūͱ��

eĦŐŤœıƍŤœĦŐ�œƆƎ�ũœƎƎŤıƂƠıœŤı�Ĭœı�ƆŲŊıūėūūƎı��ŲƂžŲƂėƎı�eƔƆƎėœūėĤœŤœƎƦ�aıžŲƂƎœūŊ��œƂıĦƎœƟı�œū�BƂėļƎ�Ŋı
ƎƂıƎıūͭ�Ĭœı�ūŲĦŐ�œū�ūėƎœŲūėŤıƆ�aıĦŐƎ�ƔũƫƔƆıƎƫıū�œƆƎͱ��œıƆ�ŐėƎ�ƫƔƂ�*ŲŤŊıͭ�ĬėƆƆ�ėƔĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�ėŤƆ�ŊƂŲƍıƆ�šėžœƎėŤũėƂšƎŲƂœıūƎœıƂƎıƆ�mŲĦŐƎıƂƔūƎıƂūıŐũıū�ūėĦŐ�ūėƎœŲūėŤıƂ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıƂ�~ıƂėūšı
ƂƔūŊ�ƫƔšƙūļƎœŊ�ƔũļėūŊƂıœĦŐı�ūėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆĤıƫŲŊıūı�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ƂƔžžı�
ƔūĬ�ĬėƆ��œūƫıŤƔūƎıƂūıŐũıū�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŲļļıūƫƔŤıŊıū�ŐėƎͱ��œıƆ�ƆĦŐŤœıƍƎ�Ĭœı�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐı�
QļļıūŤıŊƔūŊ�ūėĦŐ��ƂƎ�η�ĬıƂ�mėƥŲūŲũœıƟıƂŲƂĬūƔūŊ�ƔūĬ�ĬıƂ�ĬıŤıŊœıƂƎıū�~ıƂŲƂĬūƔūŊ��sΎ�αίαΰͽαΰζη�ıœūͱ�
�œı�QļļıūŤıŊƔūŊƆėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�QļļıūŤıŊƔūŊ�ĬıƂ�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆ�Ɣͱ�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲūƆ
ƆƎƂėƎıŊœı�ƆŲƠœı�ĬıƂ�mƂėūƆœƎœŲūƆžŤĜūı�ũœƎ�ƫıœƎŊıĤƔūĬıūıū��œıŤıū�ƫƔƂ�aıĬƔƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ��ία�ũœƆƆœŲūıū�
ƔũļėƆƆıūͱ��œūƫıŤŐıœƎıū�ƆŲŤŤıū�œū�ıœūıƂ�ĬıŤıŊœıƂƎıū�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ŊıƂıŊıŤƎ�ƠıƂĬıūͭ�ƫƔ�ĬıƂ��*a�,�ĬıƂ��s
BŲũũœƆƆœŲū�ėũ�ααͱ�KŲƟıũĤıƂ�ƔũļėūŊƂıœĦŐı��ūƎƠƙƂļı�ƆŲŊıūėūūƎıƂ��ƔƂŲžıėū�eƔƆƎėœūėĤœŤœƎƦ�aıžŲƂƎœūŊ�
eƎėūĬėƂĬƆ�ƙĤıƂũœƎƎıŤƎ�ŐėƎͱ��Ɣļ�ĬœıƆıƂ��ėƆœƆ�ƆŲŤŤ�Ĭœı��sBŲũũœƆƆœŲū�ūėĦŐ�BŲūƆƔŤƎėƎœŲū�ũœƎ�Ĭıū�IœƎŊŤœıĬƆ
ƆƎėėƎıū�ĤœƆ�@Ɣūœ�αίαβ�ıœūı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı�ĬıŤıŊœıƂƎı�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ƟıƂėĤƆĦŐœıĬıūͭ�Ĭœı�Ĭėūū�ūŲĦŐ�ĬıƂ��Ɣ
ƆƎœũũƔūŊ�ĬıƆ�aėƎıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ��sͱ]ėƂŤėũıūƎƆ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�ƆœŤıūƎ�žƂŲĦıĬƔƂı͵�ĤıĬėƂļͱ�KėĦŐ�ĬıƂƫıœƎœŊıũ�
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eƎėūĬ�ƂıĦŐūıƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėƫƔŊıŐŷƂœŊı�,ƂƔžžı�ũœƎ�ıœūıƂ�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊ�ƫƔƂ�
�ƂƆƎŲļļıūŤıŊƔūŊ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαγͱ�

NEU-PRODUKT- B EZIEHU NGSWEISE NEUE-MÄRKTE-PROZESS 
~ŲƂ��œūļƙŐƂƔūŊ�ūıƔıƂ�]ƂŲĬƔšƎı�ŲĬıƂ�ƟŲƂ��ƔļūėŐũı�ƟŲū��šƎœƟœƎĜƎıū�œū�ūıƔıū�IĜƂšƎıū�œƆƎ�ĬıƂ�KıƔ]ƂŲ
ĬƔšƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�KıƔıIĜƂšƎı]ƂŲƫıƆƆ͵�ƫƔ�ĬƔƂĦŐŤėƔļıūͱ��œūŊıĤƔūĬıū�ƠıƂĬıū�ƆĜũƎŤœĦŐı�žƂŲƫıƆƆ
ĤıƎıœŤœŊƎıū��ıƂıœĦŐı�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͭ��ŲūƎƂŲŤŤœūŊͭ�aıĦŐūƔūŊƆƠıƆıūͭ�aıĦŐƎͭ��ŲũžŤœ
ėūĦıͭ�mƂıėƆƔƂƦͭ�5mΎͱ��Ɔ�ƠœƂĬ�ļƙƂ�ŞıĬı�ūıƔı��šƎœƟœƎĜƎ�ıœū�ƆĦŐƂœļƎŤœĦŐıƆ�BŲūƫıžƎ�ıƂƆƎıŤŤƎͭ�œū�Ĭıũ�ƔūƎıƂ�ėūĬı
Ƃıũ�ĬıƂ�aœƆœšŲŊıŐėŤƎ�ĬıƆ�ūıƔıū�]ƂŲĬƔšƎƆͽIėƂšƎıƆ�ėūėŤƦƆœıƂƎ�ƠœƂĬ�ƔūĬ�ũŷŊŤœĦŐı�BŲūƆıƁƔıūƫıū�ļƙƂ�ĬėƆ�
IėūėŊıũıūƎ�ĬıƂ�aœƆœšıū�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��œı�,ıūıŐũœŊƔūŊ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�Ĭœı��ĤŤıŐūƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�
ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ƫƔƆƎĜūĬœŊıū�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤƫƠͱ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ƟŲū�
ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ��ıŤıŊœıƂƎıū�ƆŲƠœı�Ĥıœ�ūıƔıū�IĜƂšƎıū�ėƔĦŐ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆͱ��

�ėƆ�5ūƆƎœƎƔƎ�ŐĜŤƎ�ıœū�]ƂŲĬƔšƎŐėūĬĤƔĦŐ�ƟŲƂͭ�ĬėƆ�ėŤŤı�]ƂŲĬƔšƎı�ƔūĬ�IĜƂšƎı�ıūƎŐĜŤƎͭ�Ĭœı�,ıŊıūƆƎėūĬ�ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆėšƎœƟœƎĜƎıū�Ɔıœū�ƆŲŤŤıūͱ�

ÄNDERUNGEN B ETRI EB LICHER PROZESSE ODER STRUKTUREN  
~ŲƂ�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�œū�ĬıƂ��ƔļĤėƔ�ƔūĬ��ĤŤėƔļŲƂŊėūœƆėƎœŲū�ƆŲƠœı�œū�Ĭıū�5meƦƆƎıũıū�œƆƎ�ıœūı��ıƆıūƎ
ŤœĦŐšıœƎƆėūėŤƦƆı�ĬƔƂĦŐƫƔļƙŐƂıūͱ��

�ƔƂĦŐ�Ĭœı��ıėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ıœūıƆ�*ƂėŊıūšėƎėŤŲŊƆ�ƠœƂĬ�ĬėĤıœ�ĬıƂ�,ƂėĬ�ĬıƂ��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎ�ıƂũœƎƎıŤƎ�ƔūĬ�
ƆŲ�Ĭœı��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƂ�ŊıžŤėūƎıū�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ėƔļ�Ĭœı�BŲūƎƂŲŤŤƟıƂļėŐƂıū�ƔūĬ�Ĭœı�BŲūƎƂŲŤŤœūƎıūƆœƎĜƎ�
ėūėŤƦƆœıƂƎͱ��

�œı�œū�Ĭœı�ƫƔšƙūļƎœŊıū��ƂĤıœƎƆėĤŤĜƔļı�ıœūŊıĤƔūĬıūıū�QƂŊėūœƆėƎœŲūƆıœūŐıœƎıū�ƠıƂĬıū�ĤıƂıœƎƆ�œũ�~ŲƂ
ļıŤĬ�ıœūĤıƫŲŊıūͱ��œı��ıƂıœĦŐı�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƔūĬ��ŲũžŤœėūĦı�ŊıĤıū�ŞıƠıœŤƆ�eƎıŤŤƔūŊūėŐũıū�ėĤͭ�Ĭœı�
5ūƎıƂūı�aıƟœƆœŲū�œƆƎ�œūļŲƂũėƎŲƂœƆĦŐ�ıœūŊıĤƔūĬıū�ƔūĬ�ŊœĤƎ�ļėŤŤƠıœƆı�sũƆıƎƫƔūŊƆŐœūƠıœƆıͱ�

Ü B E R S I C H T  R I S I K O A R T E N  

Finanzielle Risiken Nichtfinanzielle Risiken 
   

Adressenausfallrisiko Operationelles Risiko 

Zinsänderungsrisiken im Anlagebuch 
(IRRBB) Compliance-,Conduct- und Integriäts-Risiko 

Sonstige Marktpreisrisiken 
(Fremdwährungs- und 
Fondspreisrisiko Outsourcing-Risiko 

Liquiditätsrisiko 

 

Restwertrisiko 

Geschäftsrisiko 
    

AUSWIRKUNGEN DES RUS SLAND-UKRAINE-KONFLIKTS AUF DIE RISIKOARTEN 
5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ŐėƎ�ĬıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ƫƔ�ıœūıƂ�ıƂŐŷŐƎıū�sūƆœĦŐıƂŐıœƎ�ėū�Ĭıū�*œūėūƫ
ũĜƂšƎıū�ŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�Ĭœı�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�ƟŲū��ėūšıū�ĤııœūļŤƔƆƆƎͱ��Ɣļ�ĬėƆ�aœƆœšŲžƂŲļœŤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�šŲūūƎıū�ėŤŤıƂĬœūŊƆ�ĤœƆŐıƂ�šıœūı�ĬœƂıšƎıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲū
ļŤœšƎıƆ�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��

5ū�ĬıƂ�sšƂėœūı�ƔūĬ�œū�aƔƆƆŤėūĬ�ĤıƎƂıœĤƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�šıœūı�,ıƆĦŐĜļƎƆėšƎœƟœƎĜ
Ǝıūͱ�DıĬœŊŤœĦŐ�ƫƠıœ��ėūšŊėƂėūƎœıū�ļƙƂ�Ĭœı�QQQ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�aseͭ�IŲƆšėƔͭ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�ƆıœƎ�@ėŐƂıū�ėƔƆŊıŊıĤıūͭ�ƠıŤĦŐı�šŲũžŤıƎƎ�ĬƔƂĦŐ��ėƂĬıžŲƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�
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ƔūĬ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ĤıƆœĦŐıƂƎ�ƆœūĬͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ĤıƆœƎƫƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıœūı�ΰ�žƂŲ
ƫıūƎœŊı��Ǝ�ŲƆƎ�ıƎıœŤœŊƔūŊ�ėū�ĬıƂ�ƂƔƆƆœƆĦŐıū�DėūĬıƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�QQQ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�aseͭ�IŲƆšėƔͱ�
�ıƂ��ƔĦŐƠıƂƎ�ĬœıƆıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊ�ƠƔƂĬı�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ėƔļ�ΰ�Σ�ėĤŊıƆĦŐƂœıĤıū�ƔūĬ�ŐėƎ�ĬėƆ�ŊıƂœūŊı�
�ıƎıœŤœŊƔūŊƆƂœƆœšŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠıœƎıƂ�ƆƎėƂš�ƂıĬƔƫœıƂƎͱ��

�ıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėũœƎ�ƟıƂĤƔūĬıūı�ŐŲŐı�5ūļŤėƎœŲū�Ɣͱėͱ�ŊıƆƎœıŊıūı�DıĤıūƆŐėŤ
ƎƔūŊƆ�ƔūĬ��ūıƂŊœıšŲƆƎıūΎ�ŐėƎƎıū� œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�šıœūı�ūıŊėƎœƟıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�Ĭœı�]ŲƂƎ�
ļŲŤœŲƁƔėŤœƎĜƎ�ĬıƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆ�ĤƫƠͱ�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ��œı�
ƠıœƎıƂı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�œƆƎ�ėŤŤıƂĬœūŊƆ�ĬƔƂĦŐ�sūƆœĦŐıƂŐıœƎ�ŊıžƂĜŊƎ�ƔūĬ�ƠıƆıūƎŤœĦŐ�ƟŲū�Ĭıũ�aƔƆƆŤėūĬsšƂė
œūıBŲūļŤœšƎ� ƆŲƠœı� ŐœıƂėƔƆ� ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬıū� �ƔƆƠœƂšƔūŊıū� ėƔļ� �ūıƂŊœı� ƔūĬ� DıĤıūƆŐėŤƎƔūŊƆšŲƆƎıū�Ơœı�
ėƔĦŐ�ĬıƂ�5ūļŤėƎœŲūƆ�ƔūĬ��œūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ėĤŐĜūŊœŊͱ��ėŐıƂ�ƠƔƂĬıū�Ĭœı�eƫıūėƂœıū�ƫƔƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĤœŤ
ĬƔūŊ�ļƙƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�ŊıũĜƍ�Ĭıū�5*ae�θ�ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėūŊıžėƆƆƎ�ƔūĬ�ļƙƂ�ıœūı�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎı�aœ
ƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĤœŤĬƔūŊ�ėūŊıƠıūĬıƎͱ�2œıƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂƎ�ıœūı�ıƂŐŷŐƎı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ļƙƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�ƫƔũ�
@ėŐƂıƆƔŤƎœũŲ�αίααͱ�

�ė�Ĭœı�sšƂėœūı�ıœū��ƔŤœıļıƂıƂ�ƟŲū�BėĤıŤĤĜƔũıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�œƆƎͭ�ŐėƎ�ĬıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲū
ļŤœšƎ�Ĭıū�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ĤııœūƎƂĜĦŐƎœŊƎͱ��œı�ŊıƂœūŊıƂı�~ıƂļƙŊ
ĤėƂšıœƎ�ƟŲū�KıƔļėŐƂƫıƔŊıū�ŐėƎƎı�ıœūıū�žŲƆœƎœƟıū��œūļŤƔƆƆ�ėƔļ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœ
šıū�ƔūĬ�ŐėƎ�ƫƔ�ıœūıƂ�ƆœŊūœļœšėūƎıū�eƎıœŊıƂƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂũėƂšƎƔūŊƆıƂŊıĤūœƆƆı�~ıƂũėƂšƎƔūŊƆŊıƠœūūıΎ�Ŋı
ļƙŐƂƎͱ��

5ū�αίαβ�ƠœƂĬ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ƔūĬ�ĬıƆƆıū��ƔƆƠœƂšƔūŊ�ėƔļ�ĬėƆ�BƂıĬœƎ�
ƔūĬ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲͭ�Ơœı�ėƔĦŐ�Ĭœı�ėūĬıƂıū�aœƆœšŲėƂƎıūͭ�ƠıœƎıƂŐœū�œūƎıūƆœƟ�ƟıƂļŲŤŊƎ�ƔūĬ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�
aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�žƂŲėšƎœƟ�ŐėūĬıŤūͱ�

AUSWIRKU NGEN DER COVID-19-PANDEMIE U ND DES MANGELS AN ZULIEFERTEILEN AUF DIE   
RISIKOARTEN 
�œı��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ŐėƎ�IœƎėƂĤıœƎıƂ�ƔūĬ�BƔūĬıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œū�αίαα�Ơıœ
ƎıƂŐœū�ŊŤıœĦŐıƂũėƍıū�ŊıļŲƂĬıƂƎͱ��

�ėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠėƂ�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�ėūŐėŤƎıūĬıū�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ŊıžƂĜŊƎͭ�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�
aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ƫıœƎƠıœƆı�ūŲĦŐ�ƟıƂƆƎĜƂšƎ�ƠƔƂĬı�ļƙƂ�ƠıœƎıƂı�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƫƔũ�aƔƆƆŤėūĬsš
ƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ƔūĬ�ĬıƂıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�Ĭœı�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�ƆœıŐı�BėžœƎıŤ��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆ
ŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ėƔļ�Ĭœı�aœƆœšŲėƂƎıū͵Ύͱ��œı��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ĬıƆ�IėūŊıŤƆ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ƫıœŊƎıū�
ƆœĦŐ� œū� ƠıūœŊıƂ� žƂŲĬƔƫœıƂƎıū� KıƔƠėŊıū� ƔūĬ� ƆŲũœƎ� ƠıūœŊıƂ�IŷŊŤœĦŐšıœƎıū� ļƙƂ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžıͭ�œŐƂı�*œūėūƫœıƂƔūŊıū�ėūƫƔĤœıƎıūͱ�KœĦŐƎƆĬıƆƎŲƎƂŲƎƫ�šŲūūƎı�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ĬėƆ�*ŲƂ
ĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œũ�BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ƠœıĬıƂ�ėƔƆŊıĤėƔƎ�ƠıƂĬıū�Љ�βͭΰ�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂ
ŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͱ��ıƂ�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�mƂıœĤıƂ�ƆœūĬ�Ĭœı�ŊıƆƎœıŊıūıū�5ūėūƆžƂƔĦŐūėŐũıū�ĬıƂ�BƂıĬœƎ
Ťœūœıū�œū�ĬıƂ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ�Љ�βͭη�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͭ�ƠŲ
ŐœūŊıŊıū� œũ� aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ� ıœū� ėūŐėŤƎıūĬıƂ� aƙĦšŊėūŊ� ĬıƆ� *ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıūƆ� ƫƔ� ƟıƂƫıœĦŐūıū� œƆƎ��
Њΰͭδ�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͱ��

�œı�`ƔėŤœƎĜƎ�ĬıƆ�BƂıĬœƎžŲƂƎļŲŤœŲƆ�ƟıƂĤŤœıĤ�œū�αίαα�ėƔļ�ıœūıũ�ƆƎėĤœŤıū�KœƟıėƔͱ��œı��ƔƆļėŤŤƁƔŲƎı�ƆƎœıŊ�
ŤıœĦŐƎ�ėƔļ�βͭΰ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�~ŲƂŞėŐƂͰ�αͭθ�ЇΎͱ��œı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıƁƔŲƎı�ıūƎƠœĦšıŤƎı�ƆœĦŐ�ƆƎėĤœŤ�ƔūĬ�
ƟıƂĤŤœıĤ�Ĥıœ�αͭΰ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�~ŲƂŞėŐƂͰ�αͭΰ�ЇΎͱ�IœƎƎıŤƆ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�eƫıūėƂœŲƂıĦŐūƔūŊıū�ŐėƎ�Ĭœı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�Ĭœı�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�Ĥıœ�ĬıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĤœŤ
ĬƔūŊ�ļƙƂ�ĬėƆ�BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ƫƔũ�@ėŐƂıƆƔŤƎœũŲ�αίαα�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƔūĬ�ƆŲŤŤƎı�ėƔļ�žŲƎıūƫœıŤŤ�ĬıūšĤėƂı�
�ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�œū�αίαβ�ƟŲƂĤıƂıœƎıƎ�Ɔıœūͱ�

�
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5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ŐėƎ�ĬıƂ�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ƔūĬ�ĬėũœƎ�Ĭœı�ŊıƂœūŊıƂı�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƟŲū�KıƔ
ƠėŊıū�ƫƔ�ıœūıƂ�žŲƆœƎœƟıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūũėƂšƎıƆ�ŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�ƫƔ�ıœūıũ�ėūŐėŤƎıūĬıū�
,ıƠœūū�ėƔƆ�ĬıƂ�~ıƂũėƂšƎƔūŊ�ĬıƂ�*ėŐƂƫıƔŊı�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ��œıƆı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
ŐėƎ�ƆœĦŐ�žŲƆœƎœƟ�ėƔļ�Ĭœı�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ėƔƆŊıƠœƂšƎͱ��

5ū�Ĭıū�ƙĤƂœŊıū�aœƆœšŲėƂƎıū�šŲūūƎıū�ƠœƂ�šıœūı�5ũžŤœšėƎœŲūıū�ĬıƂ��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ļıƆƎƆƎıŤŤıūͱ� 5ū�
αίαβ�ƠıƂĬıū�ƠœƂ�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�ƔūĬ�ĬıƂıū��ƔƆƠœƂšƔūŊ�ėƔļ�ĬėƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲͭ�
Ơœı�ėƔĦŐ�Ĭœı�ėūĬıƂıū�aœƆœšŲėƂƎıūͭ�ƠıœƎıƂŐœū�œūƎıūƆœƟ�ƟıƂļŲŤŊıū�ƔūĬ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�žƂŲėšƎœƟ�ėŊœıƂıūͱ��

FINANZIELLE RIS IKEN 
Adressenausfallrisiko 
sūƎıƂ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�Ĭœı�ũŷŊŤœĦŐı�ūıŊėƎœƟı��ĤƠıœĦŐƔūŊ�ĬıƆ�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�ƟŲũ�ŊıžŤėūƎıū�
�ĬƂıƆƆƂœƆœšŲıƂŊıĤūœƆ�ĤıƆĦŐƂœıĤıūͱ��œūı�xĤıƂƆĦŐƂıœƎƔūŊ�ĬıƆ��ƂŊıĤūœƆƆıƆ�ıūƎƆƎıŐƎ�ĬėĬƔƂĦŐͭ�ĬėƆƆ�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐ�
�ŲūœƎĜƎƆƟıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ŲĬıƂ�BƂıĬœƎėƔƆļĜŤŤı�ıœūŊıƎƂıƎıūı�~ıƂŤƔƆƎ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎ�ŤœıŊƎͱ�

5ū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�Ĭıũ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲ�Ĭœı�aœƆœšŲėƂƎıū�BƂı
ĬœƎͭ�BŲūƎƂėŐıūƎıūͭ��ũœƎƎıūƎıūͭ�DĜūĬıƂ�ƔūĬ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆƂœƆœšŲ�ƆƔĤƆƔũœıƂƎͱ�

Kreditrisiko 
�ėƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲ�ĤıƆĦŐƂıœĤƎ�Ĭœı�,ıļėŐƂ�ĬıƂ��ūƎƆƎıŐƔūŊ�ƟŲū�~ıƂŤƔƆƎıū�ĬƔƂĦŐ��ƔƆļĜŤŤı�œū�BƔūĬıūŊıƆĦŐĜļ
Ǝıū�aıƎėœŤ�ƔūĬ��ŲƂžŲƂėƎıΎͭ�šŲūšƂıƎ�ĬƔƂĦŐ��ƔƆļėŤŤ�ĬıƆ�BƂıĬœƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ĬıƆ�DıėƆœūŊūıŐũıƂƆͱ��Ɣ
Ĭıũ�ƠıƂĬıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�sūƎıƂūıŐũıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�,ƂƔžžı�ĤıƎƂėĦŐƎıƎͱ��ıƂ��ƔƆļėŤŤ� œƆƎ�ŐœıƂĤıœ�
ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı��ėŐŤƔūŊƆƔūƠœŤŤœŊšıœƎ�ĬıƆ�BƂıĬœƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�Dıė
ƆœūŊūıŐũıƂƆ�ĤıĬœūŊƎͱ��œıƆ�ƔũļėƆƆƎͭ�ĬėƆƆ�ĬıƂ�~ıƂƎƂėŊƆžėƂƎūıƂ��œūƆ�ƔūĬ�mœŤŊƔūŊƆƫėŐŤƔūŊıū�ūœĦŐƎ�ƎıƂũœū
ŊıƂıĦŐƎ�ŲĬıƂ�ūœĦŐƎ�œū�ƟŲŤŤıƂ�2ŷŐı�ŤıœƆƎıƎͱ�

BƂıĬœƎƂœƆœšıūͭ�Ĭœı� ėƔĦŐ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū�Ĥıœ� DıėƆœūŊƟıƂƎƂĜŊıū�ƔũļėƆƆıūͭ� ƆƎıŤŤıū�ũœƎ��ĤƆƎėūĬ�
Ĭıū�ŊƂŷƍƎıū��ūƎıœŤ�ĬıƂ�aœƆœšŲžŲƆœƎœŲūıū�Ĥıœ�Ĭıū��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū�ĬėƂͱ�

�œıŤ�ıœūıƆ�šŲūƆıƁƔıūƎıū�IŲūœƎŲƂœūŊƆ�ĬıƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�œƆƎ�ıƆͭ�Ĭœı�ũŷŊŤœĦŐı��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎ�ıœūıƆ�
BƂıĬœƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�DıėƆœūŊūıŐũıƂƆ�ļƂƙŐ�ƫƔ�ıƂšıūūıū�ƔūĬ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�ƂıĦŐƎƫıœƎœŊ�ıœūıũ��ƔƆļėŤŤ�
ıūƎŊıŊıūƫƔƠœƂšıū�ƔūĬ�œū�ĬıƂ��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊƆžŲŤœƎœš�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıūͱ��

�œı�BŲūƆıƁƔıūƫıū�ıœūıƆ��œūƎƂœƎƎƆ�ƟŲū�BƂıĬœƎėƔƆļĜŤŤıū� ŤœıŊıū� œū� ıœūıũ�ƔūƎıƂūıŐũıƂœƆĦŐıū�~ıƂũŷ
ŊıūƆƟıƂŤƔƆƎͭ�ĬıƂ�Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūļŤƔƆƆƎͱ�*ƙŐƂƎ�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�ıœū�
ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıƂ��ĤƆĦŐƠƔūŊ�ƫƔ�ıƂŐŷŐƎıū��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎıū�ƆŲƠœı�ƔūƠœŤŤœŊšıœƎıū�ėƔļƆıœƎıū�ĬıƂ�BƂı
ĬœƎ�ŲĬıƂ�DıėƆœūŊūıŐũıƂͭ�ıūƎƆƎıŐƎ�ıƂŐŷŐƎıƂ��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊƆėƔļƠėūĬͱ�2œıƂĬƔƂĦŐ�ƠœƂĬ�ĬėƆ��ıƎƂœıĤƆıƂŊıĤ
ūœƆ�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūļŤƔƆƆƎͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�ıƆıūƎŤœĦŐı�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�BƂıĬœƎıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�Ĭœı��Ųūœ
ƎĜƎƆžƂƙļƔūŊ�ƟŲū�BƂıĬœƎūıŐũıƂūͱ��ėĤıœ�ƠıƂĬıū�aėƎœūŊ�ƔūĬ�eĦŲƂœūŊ~ıƂļėŐƂıū�ıœūŊıƆıƎƫƎͭ�Ĭœı�ıœūı�ŲĤ
ŞıšƎœƟı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊƆŊƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�Ĭœı�BƂıĬœƎ�ƔūĬ�DıėƆœūŊƟıƂŊėĤı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�*ėĦŐĤıƂıœĦŐı�ŤœıļıƂūͱ��

5ū�ıœūıƂ��ƂĤıœƎƆƂœĦŐƎŤœūœı�ƆœūĬ�aėŐũıūƟŲƂŊėĤıū�ƫƔƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�]ļŤıŊı�ĬıƂ�aėƎœūŊeƦƆƎıũı�Ĥı
ƆĦŐƂœıĤıūͱ��ıœƎıƂŐœū�ıƥœƆƎœıƂƎ�ıœū�aėƎœūŊ2ėūĬĤƔĦŐͭ�ƠıŤĦŐıƆ�Ĭœı��ūƠıūĬƔūŊ�ĬıƂ�aėƎœūŊeƦƆƎıũı�œũ�aėŐ
ũıū�ĬıƆ�BƂıĬœƎŊıūıŐũœŊƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆ� ƂıŊıŤƎͱ��ūėŤŲŊ�ƠıƂĬıū� œū��ƂĤıœƎƆėūƠıœƆƔūŊıū�Ĭœı�aėŐũıūĤı
ĬœūŊƔūŊıū� ĤıƫƙŊŤœĦŐ� �ūƎƠœĦšŤƔūŊͭ� �œūƆėƎƫ� ƔūĬ�~ėŤœĬœıƂƔūŊ�ĬıƂ� eĦŲƂœūŊ~ıƂļėŐƂıū� œũ�aıƎėœŤ,ıƆĦŐĜļƎ�
ļıƆƎŊıŤıŊƎͱ�

*ƙƂ�Ĭœı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƟŲū�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�ƠıƂĬıū�ıœū�ıƂƠėƂƎıƎıƂ�~ıƂŤƔƆƎ� �DΎ�ƔūĬ�ıœū�ƔūıƂƠėƂƎıƎıƂ�
~ıƂŤƔƆƎ�sDΎ�ėƔļ��Ĥıūı�ĬıƂ�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�Şı�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ıƂũœƎƎıŤƎͱ��ıƂ�sD�ĤıƆƎœũũƎ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�Ĭıũ�~ėŤƔıėƎ
aœƆš� ~ėaΎ�ėĤƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƆ��Dͱ��œı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�ĬėĤıœ�ƙĤıƂ�ıœū��ƆƦũžƎŲƎœĦ�eœūŊŤı�aœƆš�*ėĦƎŲƂ
IŲĬıŤŤ��ea*IŲĬıŤŤΎ�ŊıũĜƍ�Ĭıū��œŊıūšėžœƎėŤƟŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƆ��ėƆıŤıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆıƆ�ļƙƂ��ėūšıūėƔļƆœĦŐƎ�
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,ŲƂĬƦ*ŲƂũıŤΎ�Ĥıœ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƂ�`ƔėŤœƎĜƎƆıœūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ıœūƫıŤūıū�ıœūŊıƆıƎƫƎıū�aėƎœūŊ�ƔūĬ�
eĦŲƂœūŊ~ıƂļėŐƂıūͱ�

aėƎœūŊ~ıƂļėŐƂıū�œũ��ŲƂžŲƂėƎı,ıƆĦŐĜļƎ�
5ū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı��ŲūœƎĜƎƆĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆšƔūĬıū�ƔūƎıƂ�
�œūƆėƎƫ� ƟŲū� aėƎœūŊ~ıƂļėŐƂıūͱ� �ėĤıœ� ƠıƂĬıū� ƆŲƠŲŐŤ� ƁƔėūƎœƎėƎœƟı� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ
šıūūƫėŐŤıūΎ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ƁƔėŤœƎėƎœƟı�*ėšƎŲƂıū�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�Ĭœı�ƫƔšƙūļƎœŊıū�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��ūƎƠœĦš
ŤƔūŊƆėƔƆƆœĦŐƎıūͭ�Ĭœı�IėūėŊıũıūƎƁƔėŤœƎĜƎ�ƔūĬ�ĬėƆ��ėŐŤƔūŊƆƟıƂŐėŤƎıū�ĬıƆ�BƔūĬıūΎ� œū�Ĭœı� �ıƠıƂƎƔūŊ�
ıœūĤıƫŲŊıūͱ�5ũ��ƂŊıĤūœƆ�ũƙūĬıƎ�Ĭœı��ŲūœƎĜƎƆĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�œū�ıœūıƂ��ƔŲƂĬūƔūŊ�ĬıƆ�BƔūĬıū�ƫƔ�ıœūıƂ�aė
ƎœūŊBŤėƆƆıͭ�Ĭœı�ũœƎ�ıœūıƂ��ƔƆļėŤŤƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ƟıƂšūƙžļƎ�œƆƎͱ��ƔƂ�sūƎıƂƆƎƙƎƫƔūŊ�ĬıƂ��ŲūœƎĜƎƆėūė
ŤƦƆı�ƠœƂĬ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ıœūı�ƫıūƎƂėŤ�ŊıžļŤıŊƎıͭ��ŲƂšļŤŲƠĤėƆœıƂƎı�aėƎœūŊ�žžŤœšėƎœŲū�ŊıūƔƎƫƎͱ��ėƆ�aė
ƎœūŊ�ƂŊıĤūœƆ�ƆƎıŤŤƎ�ıœūı�ƠœĦŐƎœŊı�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ƙĤıƂ�Ĭœı��ıƠœŤŤœŊƔūŊ�ƔūĬ�]ƂŲŤŲūŊėƎœŲū�
ƟŲū�BƂıĬœƎıūŊėŊıũıūƎƆ�ƆŲƠœı��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ĬėƂͱ�
�
eĦŲƂœūŊ~ıƂļėŐƂıū�œũ�aıƎėœŤ,ıƆĦŐĜļƎ�
5ū�ĬıƂ��ŲūœƎĜƎƆėūėŤƦƆı�ļƙƂ�]ƂœƟėƎšƔūĬıū�ƆœūĬ�œū�Ĭıū�BƂıĬœƎƟıƂŊėĤı�ƔūĬ��ıƆƎėūĬƆĤıƠıƂƎƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıū�
eĦŲƂœūŊeƦƆƎıũı�œūƎıŊƂœıƂƎͭ�Ĭœı�ıœūı�ŲĤŞıšƎœƟœıƂƎı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊƆŊƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�Ĭœı�BƂıĬœƎƟıƂŊėĤı�ŤœıļıƂūͱ�
�œıƆı�ƟıƂƠıūĬıū�œūƎıƂū�ƔūĬ�ıƥƎıƂū�ƟıƂļƙŊĤėƂı�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƙĤıƂ�Ĭıū�BƂıĬœƎūıŐũıƂ�ƔūĬ�ƆĦŐĜƎƫıū�œū�
ĬıƂ� aıŊıŤ�ũœƎƎıŤƆ� ƆƎėƎœƆƎœƆĦŐıƂ� ~ıƂļėŐƂıū� ėƔļ� ĬıƂ� �ėƆœƆ�ũıŐƂŞĜŐƂœŊıƂ��ėƎıūŐœƆƎŲƂœıū� Ĭœı� �ƔƆļėŤŤƠėŐƂ
ƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ� ĬıƆ� ėūŊıļƂėŊƎıū� BƔūĬıūŊıƆĦŐĜļƎƆͱ� �ĤƠıœĦŐıūĬ� ĬėƟŲū�ƠıƂĬıū� œū� šŤıœūıƂıū� ƔūĬ�ƠıūœŊ��
ƂœƆœšŲĤıŐėļƎıƎıū�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ėƔĦŐ�ŊıūıƂœƆĦŐı�ƔūĬ�ƂŲĤƔƆƎı�eĦŲƂıšėƂƎıū�ƔūĬ��ƥžıƂƎıūƆƦƆƎıũı�ıœūŊıƆıƎƫƎͭ�
Ɣũ�Ĭıū�aœƆœšŲŊıŐėŤƎ�ĬıƂ�BƂıĬœƎėūļƂėŊıū�ƫƔ�ĤıƠıƂƎıūͱ�

*ƙƂ�Ĭœı�aœƆœšŲšŤėƆƆœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƆ�BƂıĬœƎĤıƆƎėūĬƆ�ƆœūĬ�œū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ƟŲū�ĬıƂ�,Ƃŷƍı�ƔūĬ�Ĭıũ�aœƆœšŲ
ŊıŐėŤƎ�ĬıƂ�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ƆŲƠŲŐŤ�~ıƂŐėŤƎıūƆƆĦŲƂıšėƂƎıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ıœūļėĦŐı�eĦŐĜƎƫƟıƂļėŐƂıū�ėƔļ�aœƆœšŲžŲŲŤ
ıĤıūı�œũ��œūƆėƎƫͱ�

�ıƎƂıƔƔūŊ�ƔūĬ�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ĬıƂ�aıƎėœŤ�ƔūĬ��ŲƂžŲƂėƎı~ıƂļėŐƂıū�
�œı�ƟŲũ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ĤıƎƂıƔƎıū�IŲĬıŤŤı�ƔūĬ�~ıƂļėŐƂıū�ƠıƂĬıū�ėƔļ��ėƆœƆ�ƟŲū�ƆƎėūĬėƂĬœƆœıƂƎıū�
~ŲƂŊıŐıūƆũŲĬıŤŤıū�ļƙƂ�aœƆœšŲšŤėƆƆœļœƫœıƂƔūŊƆƟıƂļėŐƂıū�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ƟėŤœĬœıƂƎ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎͭ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�
ėūŊıžėƆƆƎ�ƔūĬ�ƠıœƎıƂıūƎƠœĦšıŤƎͱ��œıƆ�ĤıƎƂœļļƎ� ƆŲƠŲŐŤ�IŲĬıŤŤı�ƔūĬ�~ıƂļėŐƂıū�ƫƔƂ��ŲūœƎĜƎƆĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
ƔūĬ�eĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ��ƔƆļėŤŤƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�Ơœı�aėƎœūŊ�ƔūĬ�eĦŲƂœūŊ~ıƂļėŐƂıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�IŲĬıŤŤı�ƫƔƂ�
eĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂŤƔƆƎƂėƎıū�Ĥıœ��ƔƆļėŤŤ�ƆŲƠœı�ƫƔƂ�eĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ�BƂıĬœƎšŲūƟıƂƆœŲūƆļėšƎŲƂıūͱ��

�ıœ� Ĭıū� ƟŲū� Ĭıū� ŤŲšėŤıū� aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎıœūŐıœƎıū� œũ��ƔƆŤėūĬ� ĤıƎƂıƔƎıū� aıƎėœŤIŲĬıŤŤıū� ƔūĬ��
~ıƂļėŐƂıū�ƫƔƂ��ŲūœƎĜƎƆĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�ƙĤıƂžƂƙļƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ĬıƂıū�`ƔėŤœƎĜƎ�ėƔļ��ėƆœƆ�ĬıƂ�Ĭı
ƫıūƎƂėŤ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū�~ėŤœĬœıƂƔūŊıūͭ� ŤıœƎıƎ�Ĥıœ� œĬıūƎœļœƫœıƂƎıũ�2ėūĬŤƔūŊƆĤıĬėƂļ� œū��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�
ũœƎ�Ĭıũ�ĬŲƂƎœŊıū�ŤŲšėŤıū�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�IėƍūėŐũıū�ėĤ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ĬıƂıū�sũƆıƎƫƔūŊͱ�2œıƂĤıœ�
ƠœƂĬ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ėŤœĬœıƂƔūŊ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ėƔļ�ıœūı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ĬıƂ�mƂıūūļĜŐœŊšıœƎ�ƔūĬ�ƂœƆœšŲėĬĜƁƔėƎıū�Bė
ŤœĤƂœıƂƔūŊ�ĬıƂ�IŲĬıŤŤı�ŊıėĦŐƎıƎͱ��ıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƂ��ŲƂžŲƂėƎı~ıƂļėŐƂıū�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı��ıŐėūĬŤƔūŊ�ėūėŤŲŊͭ�ƠŲĤıœ�
ŞıĬŲĦŐ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ��ıƎƂıƔƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂļėŐƂıū�ƔūĬ�ĬıƂıū�~ėŤœĬœıƂƔūŊ�ıœū�ƫıūƎƂėŤıƂ��ūƆėƎƫ�ƟıƂļŲŤŊƎ�ƠœƂĬͱ�

eœĦŐıƂŐıœƎıū�
,ƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ŊœŤƎͭ�ĬėƆƆ�BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎı�Ĭıũ�aœƆœšŲ�ėūŊıũıƆƆıū�ĤıƆœĦŐıƂƎ�ƠıƂĬıūͱ��ėƫƔ�œƆƎ�œū�ıœūıƂ�ƙĤıƂ
ŊƂıœļıūĬıū�aıŊıŤƔūŊ� ļœƥœıƂƎͭ�ƠıŤĦŐı�~ŲƂėƔƆƆıƎƫƔūŊıū� eœĦŐıƂŐıœƎıū� ƆŲƠœı��ıƠıƂƎƔūŊƆƟıƂļėŐƂıū�ƔūĬ� 
ŊƂƔūĬŤėŊıū�ıƂļƙŤŤıū�ũƙƆƆıūͱ�BŲūšƂıƎı��ıƂƎėūƆĜƎƫı�ƆŲƠœı�ƂıŊœŲūėŤ�ƫƔ�ĤıėĦŐƎıūĬı��ıƆŲūĬıƂŐıœƎıū�ƠıƂ
Ĭıū�ĬƔƂĦŐ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐı�ŤŲšėŤı�aıŊıŤƔūŊıū�eœĦŐıƂŐıœƎıūƂœĦŐƎŤœūœıūΎ�ƟŲƂŊıŊıĤıūͱ�
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�œı��ıƂƎėūƆĜƎƫı�ĬıƂ� eœĦŐıƂŐıœƎıūƂœĦŐƎŤœūœıū�ĤėƆœıƂıū�ėƔļ� ıœūıƂ��ėƎıūŐœƆƎŲƂœı�ƔūĬ� ŤėūŊŞĜŐƂœŊıƂ��ƥžıƂ
ƎıūıƂļėŐƂƔūŊͱ��ė�ĬıƂ�eĦŐƠıƂžƔūšƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œū�ĬıƂ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƔūĬ�
2ĜūĬŤıƂıœūšėƔļƆļœūėūƫœıƂƔūŊ�ŤœıŊƎͭ�šŲũũƎ�*ėŐƂƫıƔŊıū�ėŤƆ�eœĦŐıƂƔūŊƆŊıŊıūƆƎėūĬ�ıœūı�ŊƂŲƍı��ıĬıƔƎƔūŊ�
ƫƔͱ��ƔƆ�ĬœıƆıũ�,ƂƔūĬ�ƠıƂĬıū�IėƂšƎƠıƂƎıūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƟŲū�BƂėļƎļėŐƂƫıƔŊıū�ĤıŲĤėĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ėūėŤƦƆœıƂƎͱ�
�ıœ�ƆƎėƂšıū�~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�IėƂšƎƠıƂƎı�ƆœūĬ��ūžėƆƆƔūŊıū�ĬıƂ��ıƠıƂƎƔūŊƆƆƦƆƎıũėƎœš�ƔūĬ�~ıƂƠıƂ
ƎƔūŊƆžƂŲƫıƆƆı�ƟŲƂŊıƆıŐıūͱ�

�ıœƎıƂŐœū�ļƙŐƂƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƂıŊıŤũĜƍœŊı�`ƔėŤœƎĜƎƆƆœĦŐıƂƔūŊıū�ĬıƂ�ŤŲšėŤıū�eœĦŐıƂŐıœƎıū
ƂœĦŐƎŤœūœıū�ĬƔƂĦŐͱ��œıƆ�ƔũļėƆƆƎ�ėƔĦŐ�ıœūı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ƔūĬ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ��ūžėƆƆƔūŊ�ĬıƂ�eœĦŐıƂŐıœƎıū
ƠıƂƎėūƆĜƎƫıͱ�

�ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�
�œı��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊƆıƂũœƎƎŤƔūŊ�ĤėƆœıƂƎ�ėƔļ�Ĭıũ��ƥžıĦƎıĬ�DŲƆƆIŲĬıŤŤ�ūėĦŐ�5*ae�θͱ��œı��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœ
ŊƔūŊıū�ƠıƂĬıū�œū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ƟŲū�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū�aėƎœūŊ�ƔūĬ�eĦŲƂœūŊ�ƂŊıĤūœƆƆıū�ıƂũœƎƎıŤƎͱ��

�œı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ūėĦŐ�5*ae�θ�ƠœƂĬ�ėƔļ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬıƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ�ĬıƂ�œūƎıƂūıū�aœƆœšŲƂıĦŐ
ūƔūŊ�ĤıƆƎœũũƎ�ƆœıŐı�ėƔĦŐ�BėžœƎıŤ�aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ͵Ύͱ�

aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆ�ƠıƂĬıū�ƆıœƎıūƆ�ĬıƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�DıœƎžŤėūšıū�ŊıƆıƎƫƎͱ�
�œıƆı�ĤœŤĬıū�Ĭıū�ƟıƂĤœūĬŤœĦŐıū�ĜƔƍıƂıū�aėŐũıū�ĬıƂ�ƫıūƎƂėŤıū�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊͭ�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƆƆıū�ƆœĦŐ�
Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂıœĦŐıͽIĜƂšƎı�Ĥıœ� œŐƂıū� ŊıƆĦŐĜļƎƆžŲŤœƎœƆĦŐıū��šƎœƟœƎĜƎıūͭ�]ŤėūƔūŊıūͭ��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�
ıƎĦͱ�ƔūƎıƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ıœŊıūıū�BŲũžıƎıūƫıū�ĤıƠıŊıū�šŷūūıūͱ�

�ŤŤı�BƂıĬœƎı�ƠıƂĬıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıƂ�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆı�ƔūĬ�eœĦŐıƂŐıœƎıūͭ�ĬıƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ƟŲū�
DœũœƎƆͭ�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐıū�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ƆŲƠœı�ıƥƎıƂūıū�ƔūĬ�œūƎıƂūıū��ƔļŤėŊıū�œũ�aėŐũıū�ıūƎƆžƂıĦŐıū
ĬıƂ�]ƂŲƫıƆƆı�ƙĤıƂƠėĦŐƎͱ��ėļƙƂ�ƠıƂĬıū��ūŊėŊıũıūƎƆͭ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�œŐƂıũ�aœƆœšŲŊıŐėŤƎͭ�œū�ıœūı�ŊııœŊūıƎı�
�ıƎƂıƔƔūŊƆļŲƂũ�KŲƂũėŤͭ�5ūƎıūƆœƟ�ŲĬıƂ�]ƂŲĤŤıũšƂıĬœƎĤıƎƂıƔƔūŊΎ�ƙĤıƂļƙŐƂƎͱ�*ıƂūıƂ�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı�eƎıƔı
ƂƔūŊ� ĬıƆ� BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆ� ƙĤıƂ� BƂıĬœƎŊıūıŐũœŊƔūŊƆ� ĤƫƠͱ� �ıƂœĦŐƎƆŤœũœƎƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
,ƂƔžžıͭ�ƠıŤĦŐı�ļƙƂ�ŞıĬı�*œŤœėŤı�ĤƫƠͱ�mŲĦŐƎıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�œūĬœƟœĬƔıŤŤ�ļıƆƎŊıƆıƎƫƎ�ƠıƂĬıūͱ�

�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�šŲūūƎı�ıœū�ƠıœƎŊıŐıūĬ�ƆƎėĤœŤıƂ�~ıƂŤėƔļ�ĬıƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšıū�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͭ�ĬıƂ�
ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�ėūŐėŤƎıūĬıū�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ŊıžƂĜŊƎ�ƠėƂ�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėũœƎ�ıœūŐıƂŊıŐıūĬıū�DœıļıƂıūŊ
žĜƆƆıū�ƆıœƎıūƆ�ĬıƂ�IėƂšıū�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆͱ�mƂŲƎƫĬıũ�šŲūūƎı�ĬėƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œũ�BƂı
ĬœƎƂœƆœšŲ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ,ƂƔžžı� œũ� ~ıƂŊŤıœĦŐ� ƫƔ� �ıƫıũĤıƂ� αίαΰ� ėƔƆŊıĤėƔƎ� ƠıƂĬıū��
Љ�βͭΰ�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͱ�
�
aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ�
�ıƂ�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėũœƎ�ƫƔƆėũũıūŐĜūŊıūĬı�ŊıƂœūŊıƂı�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƟŲū�KıƔļėŐƂ
ƫıƔŊıū� ļƙŐƂƎıū� œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƫƔ�ıœūıũ�ƂƙĦšŤĜƔļœŊıū�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œũ�aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͭ�Ĭė�ĬıƂ��ƔƆŤėƔļ�ĬıƆ��ıƆƎėūĬƆŊıƆĦŐĜļƎƆ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�ļıŐŤıūĬı�KıƔŊı
ƆĦŐĜļƎ�ūœĦŐƎ�šŲũžıūƆœıƂƎ�ƠıƂĬıū�šŲūūƎıͱ�5ūƆŊıƆėũƎ�ŊœūŊ�ĬėƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�œũ�aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ�žıƂ�
�ıƫıũĤıƂ�αίαα�Ɣũ�΄�ΰͭδ�IƂĬͱ�Σ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�ƫƔƂƙĦšͱ��ıƂ�aƙĦšŊėūŊ�ĬıƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆ
ƟŲŤƔũıūƆ� œƆƎ� ŐėƔžƎƆĜĦŐŤœĦŐ� ėƔļ� Ĭœı� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� œũ� ĬıƔƎƆĦŐıū� aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ� ƫƔƂƙĦšƫƔļƙŐƂıū��
΄�ΰͭζ�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͱ�2œūŊıŊıū�œƆƎ�ĬėƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıū�
œũ�ļƂėūƫŷƆœƆĦŐıū�aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ�Ɣũ�Љ�γβΰ�IœŲͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�
ėūŊıƆƎœıŊıūͭ�Ĭė�ĬıƂ�IėūŊıŤ�ėū�KıƔƠėŊıū�žėƂƎœıŤŤ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūŊıƆĦŐĜļƎ�šŲũžıūƆœıƂƎ�ƠıƂ
Ĭıū�šŲūūƎıͱ�
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sūƎıƂ�Ĭıū�ėšƎƔıŤŤıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ĬėƆ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲ�œũ�aıƎėœŤ]ŲƂƎļŲŤœŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ũŲĬıƂėƎ�ıūƎƠœĦšıŤƎͱ��œı��ƔƆļėŤŤƁƔŲƎı�œƆƎ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƟŲū�αͭβ�Ї�žıƂ��ı
ƫıũĤıƂ�αίαΰ�ėƔļ�αͭθ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ŊıƆƎœıŊıūͱ��œı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıƁƔŲƎı�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ŤıœĦŐƎ�ƟŲū�ΰͭε�Ї�
žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�ėƔļ�ΰͭθ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ıƂŐŷŐƎͱ�

�ŲƂžŲƂėƎı]ŲƂƎļŲŤœŲ�
5ũ��ŲƂžŲƂėƎı]ŲƂƎļŲŤœŲ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�œũ�ėĤŊıŤėƔļıūıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ıœū�
ƆœŊūœļœšėūƎıƂ��ūƆƎœıŊ�ĬıƆ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆƟŲŤƔũıūƆ�ƫƔ�ƟıƂƫıœĦŐūıū�Љ�γͭε�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂ
ŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͱ��œıƆı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�œƆƎ�ėƔļ�ĬėƆ�2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊƆ]ŲƂƎļŲŤœŲ�ƫƔƂƙĦšƫƔļƙŐ
Ƃıū�Љ�βͭη�IƂĬͱ�Σ�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰΎͭ�Ĭė�Ĭœı�2ĜūĬŤıƂ�œŐƂı�BƂıĬœƎŤœūœıū�
ƠœıĬıƂ�ƆƎĜƂšıƂ�œū��ūƆžƂƔĦŐ�ŊıūŲũũıū�ŐėĤıūͭ�ūėĦŐĬıũ�Ɔœı�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƆ�IėūŊıŤƆ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�œũ�
~ŲƂŞėŐƂ�ƆƎėƂš�ƫƔƂƙĦšŊıŊėūŊıū�ƆœūĬͱ�

�œı�aœƆœšŲıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ��ŲƂžŲƂėƎı]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�œū�αίαα�ƫıœĦŐūıƎ�ƆœĦŐ�ĬƔƂĦŐ�ıœūı�ƂƙĦšŤĜƔļœŊı��ƔƆļėŤŤ
ƁƔŲƎı�ƟŲū�γͭδ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�ėƔļ�βͭδ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίααΎ�ƔūĬ�ŤıœĦŐƎ�ƂƙĦšŤĜƔļœŊı�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂ
ŊıƁƔŲƎı�ƟŲū�βͭη�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαΰ�ėƔļ�αͭδ�Ї�žıƂ��ıƫıũĤıƂ�αίααΎ�ėƔƆͱ�

AUFTEI LU NG DER KREDIT VOLUMEN NACH REG IONEN1  
in Mio. € 

  

1 Angaben vor Anwendung von Konsolidierungseffekten 

2 Europa ohne Deutschland 

 

A U F T E I L U N G  D E R  K R E D I T V O L U M E N  N A C H  P D - B A N D  U N D  P O R T F O L I O 1  

in Mio. € 

PD-Band Retail Corporate Total
       

< = 1 % 
14.041 8.643 22.684

27,0% 16,6% 43,6%

> 1 % < 100 % 19.994 7.716 27.710

38,5% 14,8% 53,3%

100% 1.019 584 1.602

2,0% 1,1% 3,1%

Total 35.054 16.942 51.996

67,4% 32,6% 100,0%
����
ΰ��ūŊėĤıū�ƟŲƂ��ūƠıūĬƔūŊ�ƟŲū�BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊƆıļļıšƎıū�
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Kontrahenten-/Emittentenrisiko 
�ėƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšŲ�ıūƎƆƎıŐƎ�ėƔƆ� œũ�5ūƎıƂĤėūšıūĤıƂıœĦŐ�ŊıƎĜƎœŊƎıū�,ıŤĬėūŤėŊıūͭ��ıƂœƟėƎıū�ƆŲƠœı�
]ıūƆœŲūƆļŲūĬƆͱ��ėƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšŲ�œƆƎ�ıœūı�sūƎıƂėƂƎ�ĬıƆ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲƆ�ƔūĬ�ĤıƆĦŐƂıœĤƎ�ĬėƆ�
aœƆœšŲͭ�ĬėƆƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıū�Ĭœı�aƙĦšƫėŐŤƔūŊ�ĬıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊ�ƔūĬͽŲĬıƂ�ĬıƂ��œūƆıū�ėƔƆ�Ĭıū�ŞıƠıœŤœŊıū�,ı
ƆĦŐĜļƎıū�ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ƟıƂƎƂėŊƆŊıũĜƍ�ıƂĤƂœūŊıū�šŷūūıūͱ��ūėŤŲŊ�ĤıƆƎıŐƎ�ĬėƆ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšŲ�ĬėƂœūͭ�ĬėƆƆ�
ĬıƂ��ũœƎƎıūƎ�ıœūıƆ��ıƂƎžėžœıƂƆ�ƠĜŐƂıūĬ�ĬıƂ�DėƔļƫıœƎ�ƫėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊ�ƠœƂĬ�ƔūĬ�œūļŲŤŊıĬıƆƆıū�ĬėƆ�œū
ƟıƆƎœıƂƎı� BėžœƎėŤ� œūšŤƔƆœƟı� ĬıƂ� ıƂƠėƂƎıƎıū� �œūƆƫėŐŤƔūŊıū� Ŋėūƫ� ŲĬıƂ� ƎıœŤƠıœƆı� ėĤŊıƆĦŐƂœıĤıū� ƠıƂĬıū�
ũƔƆƆͱ��ėƆ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšŲ�ƂıƆƔŤƎœıƂƎ�ėƔƆ�Ĭıũ��ƂƠıƂĤ�ƟŲū��ıƂƎžėžœıƂıū�ƫƔƂ�QžƎœũœıƂƔūŊ�ĬıƆ�DœƁƔœĬœ
ƎĜƎƆũėūėŊıũıūƎƆ�ƔūĬ�ƫƔƂ��ƂļƙŤŤƔūŊ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıƂ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊıūͱ��

�œıŤ�ĬıƆ�IėūėŊıũıūƎƆ�ƟŲū�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ƔūĬ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšıū�œƆƎ�ıœūı�*ƂƙŐıƂšıūūƔūŊ�ƟŲū�žŲƎıū
ƫœıŤŤıū��ėŐŤƔūŊƆėƔƆļĜŤŤıūͭ�Ɣũ�΄�ƆŲƠıœƎ�ũŷŊŤœĦŐ�΄�ļƂƙŐƫıœƎœŊ�,ıŊıūƆƎıƔıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�œūœƎœœıƂıū�ƫƔ�
šŷūūıūͱ��ėĤıœ�ŊœŤƎ�ĬėƆ��œıŤͭ�Ĭœı�aœƆœšıū�ūƔƂ�œũ�aėŐũıū�ŊıūıŐũœŊƎıƂ�DœũœƎƆ�ıœūƫƔŊıŐıūͱ�

�œı�BŲūƆıƁƔıūƫıū�ıœūıƆ�ƂıėŤıū��œūƎƂœƎƎƆ�ƟŲū�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ƔūĬ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšıū�ŤœıŊıū�œū�ıœūıũ�
žŲƎıūƫœıŤŤıū�ƔūƎıƂūıŐũıƂœƆĦŐıū�~ıƂũŷŊıūƆƟıƂŤƔƆƎͭ�ĬıƂ�Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ūıŊė
ƎœƟ�ĤııœūļŤƔƆƆıū�ƠƙƂĬıͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
eŲƠŲŐŤ�ĬėƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ĬėƆ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšŲ�ƠıƂĬıū�ėŤƆ�mıœŤ�ĬıƂ��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū�ıƂ
ļėƆƆƎͱ��œı��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ƔūĬ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšŲƆ�ıƂļŲŤŊƎ�ũœƎƎıŤƆ�eĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂŤƔƆƎƟıƂ
ƎıœŤƔūŊ�ĬıƆ�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ĬƔƂĦŐ�ıœūı�IŲūƎı�ėƂŤŲeœũƔŤėƎœŲū�ƔūĬ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�ĬėĬƔƂĦŐ�ıƂũœƎƎıŤƎıū�~ė
ŤƔıėƎaœƆš�ĤƫƠͱ�sūıƥžıĦƎıĬ�DŲƆƆ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂƎͱ�
�
aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
*ƙƂ�ıœūı�ıļļıšƎœƟı�eƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƠıƂĬıū�ļƙƂ�ŞıĬıū�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ƔūĬ��ũœƎƎıūƎıū�~ŲŤƔ
ũıūŤœũœƎƆ�ļıƆƎŊıŤıŊƎͭ�ĬıƂıū��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�mƂıėƆƔƂƦ��ėĦšŲļļœĦı�ėŤƆ�mıœŤĤıƂıœĦŐ�ĬıƆ�aœƆœšŲũėūėŊı
ũıūƎƆ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ƠœƂĬͱ��œı�2ŷŐı�ĬıƂ�~ŲŤƔũıūŤœũœƎƆ�ƠœƂĬ�ėūŊıũıƆƆıū�ėũ��ıĬėƂļ�ĬıƆ�IėƂšƎıƆ�ƔūĬ�Ŋı
ũĜƍ� ĬıƂ� �ŲūœƎĜƎƆıœūƆĦŐĜƎƫƔūŊ� ļıƆƎŊıŤıŊƎͱ� �œı� �ƂƆƎıœūƆƎƔļƔūŊ� ƔūĬ� ƂıŊıŤũĜƍœŊı� xĤıƂžƂƙļƔūŊ� ıƂļŲŤŊƎ�
ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ĤƎıœŤƔūŊ�IėƂšƎļŲŤŊıͱ��œı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�BƂıĬœƎƟŲƂŤėŊıū�ƠıƂĬıū�Ĭėūū�Ĭıū��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊƆ
ƎƂĜŊıƂū�ƫƔƂ��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊ�ƟŲƂŊıŤıŊƎͱ��ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ĤıƠıƂƎıƎ�ƁƔėƂƎėŤƆƠıœƆı�Ĭœı�BŲūƎƂėŐıūƎıū�
ƔūĬ��ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎͱ��œı��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ĬıƂ�BŲūƎƂėŐıūƎıū�ƔūĬ�
�ũœƎƎıūƎıūƂœƆœšıū�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�œũ�ƟœıƂƎıŤŞĜŐƂŤœĦŐıū�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎĤıƂœĦŐƎͱ�

Länderrisiko 
�ėƆ� DĜūĬıƂƂœƆœšŲ� ƔũļėƆƆƎ� aœƆœšıū� œũ� œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƟıƂšıŐƂͭ�ƠıŤĦŐı�ūœĦŐƎ� ĬƔƂĦŐ� Ĭıū�~ıƂ
ƎƂėŊƆžėƂƎūıƂ�ƆıŤĤƆƎͭ�ƆŲūĬıƂū�ėƔļŊƂƔūĬ�ƆıœūıƆ�eœƎƫıƆ�œũ��ƔƆŤėūĬ�ĤıƆƎıŐıūͱ�5ū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
,ƂƔžžı�œƆƎ�ĬėƆ�DĜūĬıƂƂœƆœšŲ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĥıœ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊıū�ƔūĬ��ıƎıœŤœŊƔūŊıū�ėū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�,ı
ƆıŤŤƆĦŐėļƎıū� ƆŲƠœı� Ĥıœũ� BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ� ƫƔ� ĤıƎƂėĦŐƎıūͱ� �ƔļŊƂƔūĬ� ĬıƂ� ŊıƆĦŐĜļƎŤœĦŐıū� �ƔƆƂœĦŐƎƔūŊ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı� šŷūūıū� DĜūĬıƂƂœƆœšıū� ūƔƂ� œū� ĤıŊƂıūƫƎıū�sũļėūŊ� ıœūƎƂıƎıūͭ� Ĭė� Ĭœı�
,ƂƔžžı�œū�ĬıƂ�aıŊıŤ�ūœĦŐƎ� œũ�ƆŲŊıūėūūƎıū��ƂŲƆƆ�ŲƂĬıƂ�ŊƂıūƫƙĤıƂƆĦŐƂıœƎıūĬıūΎBƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ƎĜƎœŊ�
œƆƎͭ�ũœƎ�ĬıƂ��ƔƆūėŐũı�ƟŲū�5ūƎıƂĦŲũžėūƦBƂıĬœƎƟıƂŊėĤıūͱ��ėƆ��ƂŲƆƆ�ŲƂĬıƂBƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ĤıŤĜƔļƎ�ƆœĦŐ�
œū�ĬıƂ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�ėƔļ�ƔūƎıƂ�ΰ�Їͱ�*ƙƂ�5ūƎıƂĦŲũžėūƦBƂıĬœƎƟıƂŊėĤıū�œƆƎ�Ĭœı�šŤėƆƆœƆĦŐı�DĜūĬıƂƂœ
ƆœšŲĤıƎƂėĦŐƎƔūŊ�ūœĦŐƎ�ėūƫƔƠıūĬıūͭ�Ĭė�Ĥıœ��ƔļƎƂıƎıū�ĬıƂ�ŲĤıū�ƆšœƫƫœıƂƎıū�eĦŐƠœıƂœŊšıœƎıū�Ĭœı�*œūėūƫœı
ƂƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƙĤıƂ�*ƂıũĬšėžœƎėŤ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�žƂŲŤŲūŊœıƂƎ�ƔūĬ�ƆŲ�ĬıƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı�IėƂšƎėƔļ
ƎƂœƎƎ�ƠıœƎıƂŐœū�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıƎ�ƠıƂĬıū�šėūūͱ��ƔƆ�ĬœıƆıũ�,ƂƔūĬ�œƆƎ�Ĭœı��œūƂœĦŐƎƔūŊ�ƟŲū�ŊıƆėũƎŊıƆĦŐĜļƎƆ
ĤıƫŲŊıūıū�DœũœƎƆ�ļƙƂ�DĜūĬıƂ�ŲĬıƂ�aıŊœŲūıūͭ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�ƫƔƂ��ıŊƂıūƫƔūŊ�ƟŲū�mƂėūƆļıƂƂœƆœšıūͭ�ūœĦŐƎ�ıƂ
ļŲƂĬıƂŤœĦŐͱ�
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Beteiligungsrisiko 
�ėƆ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆƂœƆœšŲ�ĤıƫıœĦŐūıƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲͭ�ĬėƆƆ�~ıƂŤƔƆƎı�ũœƎ�ūıŊėƎœƟıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū��ıƎıœŤœ
ŊƔūŊƆĤƔĦŐƠıƂƎ�ūėĦŐ�ĬıƂ��œūĤƂœūŊƔūŊ�ƟŲū��œŊıūšėžœƎėŤ�ŲĬıƂ�ıœŊıūšėžœƎėŤĜŐūŤœĦŐıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ƫƔũ�
�ıœƆžœıŤ�ƆƎœŤŤı��œūŤėŊıūΎ�œū�sūƎıƂūıŐũƔūŊıū�ıūƎƆƎıŐıūͱ�,ƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ŊıŐƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
,ƂƔžžı� ƫƔƂ� �ƂƂıœĦŐƔūŊ� œŐƂıƂ� sūƎıƂūıŐũıūƆƫœıŤı� ūƔƂ� ƆŲŤĦŐı� �ıƎıœŤœŊƔūŊıū� ıœūͭ� Ĭœı� Ĭıũ� ıœŊıūıū� ,ı
ƆĦŐĜļƎƆĤıƎƂœıĤ�Ĭœıūıū�ƔūĬ�ļƙƂ�Ĭœı�ıœūı�ĬėƔıƂŐėļƎı��ūŤėŊıėĤƆœĦŐƎ�ĤıƆƎıŐƎͱ��

�œı�BŲūƆıƁƔıūƫıū�ıœūıƆ��œūƎƂœƎƎƆ�ĬıƆ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆƂœƆœšŲƆ�œū�*ŲƂũ�ıœūıƆ�IėƂšƎƠıƂƎƟıƂŤƔƆƎƆ�ŲĬıƂ�ŊėƂ�
�ƔƆļėŤŤƆ�ıœūıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊ�ƠƙƂĬıū�œū�ĬœƂıšƎıū��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı�ĤœŤėūƫœıŤŤı�BıūūƫėŐŤıū�
ũƙūĬıūͱ��œı�~ıƂũŷŊıūƆ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠƙƂĬı�ĬƔƂĦŐ�ıƂļŲŤŊƆƠœƂš
Ɔėũı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūƎƂĜĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�ėƆ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�ėūŐėūĬ�ĬıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊƆĤƔĦŐƠıƂƎıͭ� ıœūıƂ� ŞıĬıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊ�ƫƔŊıŲƂĬūıƎıū�
�ƔƆļėŤŤƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ƔūĬ�~ıƂŤƔƆƎƁƔŲƎı�Ĥıœ��ƔƆļėŤŤ�ƙĤıƂ�ıœū��ea*IŲĬıŤŤ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂƎͱ��ėƂƙĤıƂ�Őœū
ėƔƆ�ƠıƂĬıū�eƎƂıƆƆƆƫıūėƂœıū�ũœƎ�aėƎœūŊũœŊƂėƎœŲūıū�ƟıƂĤıƆƆıƂūĬ�ƔūĬ�ƟıƂƆĦŐŤıĦŐƎıƂūĬΎ�ŲĬıƂ�šŲũžŤıƎƎı�
�ƔƆļĜŤŤı�ƟŲū��ıƎıœŤœŊƔūŊıū�ƆœũƔŤœıƂƎͱ�
�
aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�ıƎıœŤœŊƔūŊıū� ƆœūĬ� œū� Ĭıū� ŞĜŐƂŤœĦŐıū� eƎƂėƎıŊœı� ƔūĬ� ]ŤėūƔūŊƆžƂŲƫıƆƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
,ƂƔžžı�œūƎıŊƂœıƂƎͱ�xĤıƂ�Ĭœı�~ıƂƎƂıƎƔūŊ�œū�Ĭıū��œŊıūƎƙũıƂ�ŲĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆŊƂıũœıū�ūœũũƎ�Ɔœı��œūļŤƔƆƆ�
ėƔļ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƔūĬ�aœƆœšŲžŲŤœƎœš�ĬıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊıūͱ��œı�ŲžıƂėƎœƟı�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊƆ
œūƆƎƂƔũıūƎı�ŤœıŊƎ�œū�ĬıƂ�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıūͱ�

Zinsänderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 
�œı��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�œũ��ūŤėŊıĤƔĦŐ�5ūƎıƂıƆƎ�aėƎı�aœƆš�œū�ƎŐı��ėūšœūŊ��ŲŲšͭ�5aa��Ύ�ƔũļėƆƆıū�žŲ
ƎıūƫœıŤŤı�~ıƂŤƔƆƎı�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�~ıƂĜūĬıƂƔūŊ�ƟŲū�IėƂšƎƫœūƆıūͱ�eœı�ıūƎƆƎıŐıū�ĬƔƂĦŐ�œūšŲūŊƂƔıūƎı��œūƆ
ĤœūĬƔūŊıū�ĬıƂ��šƎœƟ�ƔūĬ�]ėƆƆœƟžŲƆœƎœŲūıū�ıœūıƆ�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ĬıƂ��œŤėūƫžŲƆƎıūͱ��œūƆĜū
ĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ıūƎƆƎıŐıū�œũ��ūŤėŊıĤƔĦŐ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�

eĦŐŤėŊıūĬ�ƠıƂĬıūĬı��œūƆĜūĬıƂƔūŊıū�šŷūūıū�Ĭœı��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūļŤƔƆƆıūͱ�
�œıŤ�ĬıƆ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�ıƆͭ�~ıƂũŷŊıūƆƟıƂŤƔƆƎı�ėƔƆ�ĬœıƆıƂ�aœƆœšŲėƂƎ�ũŷŊŤœĦŐƆƎ�

ŊıƂœūŊ�ƫƔ�ŐėŤƎıūͱ�sũ�Ĭıũ�aıĦŐūƔūŊ�ƫƔ�ƎƂėŊıūͭ�ƠƔƂĬıū�ƟŲū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆŤıœƎƔūŊ�aœƆœšŲŤœũœƎƆ�ĤıƆĦŐŤŲƆ
Ɔıūͱ�DœũœƎƙĤıƂƆĦŐƂıœƎƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ėĬ�ŐŲĦ�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆŤıœƎƔūŊ�ƔūĬ�ĬėƆ��ƆƆıƎDœėĤœŤœƎƦIėūėŊıũıūƎ
BŲũœƎıı��DIBŲũœƎııΎ�ıƆšėŤœıƂƎͱ�5ũ��DIBŲũœƎıı�ƠıƂĬıū�ƂœƆœšŲƂıĬƔƫœıƂıūĬı�IėƍūėŐũıū�ĬœƆšƔƎœıƂƎ�
ƔūĬ�ƟıƂėūŤėƆƆƎͱ��

5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�IėƂšƎžƂıœƆƂœƆœšıū�œũ�ũŲūėƎŤœĦŐıū�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ�ũœƎƎıŤƆ�
~ėŤƔıėƎaœƆš͵� ~ėaΎ� ƎƂėūƆžėƂıūƎ� ĤıƎƂėĦŐƎıƎͭ� ėƔļ� Ĭœı� ~ıƂŤƔƆƎŲĤıƂŊƂıūƫı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
,ƂƔžžı�ėūŊıƂıĦŐūıƎ�ƔūĬ�ƫœıŤŲƂœıūƎœıƂƎı�eƎıƔıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�ıũžļŲŐŤıūͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
*ƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠıƂĬıū�Ĭœı�ŲžıƂėƎœƟıū��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�
ũŲūėƎŤœĦŐıū�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�~ėŤƔıėƎaœƆš�~ėaΎ~ıƂļėŐƂıū�ėƔļ��ėƆœƆ�ıœūıƂ�είƎĜŊœŊıū�2ėŤƎıĬėƔıƂ�
ƔūĬ�ũœƎ�ıœūıũ�BŲūļœĬıūƫūœƟıėƔ�ƟŲū�θθ�Ї�ıƂũœƎƎıŤƎͱ�

�ėƆ�IŲĬıŤŤ�ĤėƆœıƂƎ�ėƔļ�ıœūıƂ�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū�eœũƔŤėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƂıĦŐūıƎ�žŲƎıūƫœıŤŤı�~ıƂŤƔƆƎı�ƔūƎıƂ��ı
ƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ� ƟŲū� ΰͱγεί� ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū� IėƂšƎƆĦŐƠėūšƔūŊıū� ~ŲŤėƎœŤœƎĜƎıūΎͱ� KıŊėƎœƟı� �œūƆıū� šŷūūıū�
ıĤıūļėŤŤƆ�œū�ĬıƂ�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū�eœũƔŤėƎœŲū�ƟıƂėƂĤıœƎıƎ�ƠıƂĬıū�ƔūĬ�ļŤœıƍıū�œū�Ĭœı�aœƆœšŲĤıƠıƂƎƔūŊ�ıœūͱ�

�ĜŐƂıūĬ�ĬıƂ�ļƙƂ�Ĭœı�ŲžıƂėƎœƟı�eƎıƔıƂƔūŊ�ıƂũœƎƎıŤƎı�~ėa�ĬıƂ��ĤƆĦŐĜƎƫƔūŊ�žŲƎıūƫœıŤŤıƂ�~ıƂŤƔƆƎı�ƔūƎıƂ�
ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū�IėƂšƎĤıĬœūŊƔūŊıū�ĬœıūƎͭ�ıƂļŲŤŊıū�ėƔĦŐ�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎı�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆƫıūėƂœıūͭ�Ĥıœ�Ĭıūıū�
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Ĭœı��œūƆžŲƆœƎœŲūıū�ėƔƍıƂŊıƠŷŐūŤœĦŐıū��œūƆĜūĬıƂƔūŊıū�ƔūĬ��ŲƂƆƎ��ėƆıeƫıūėƂœıū�ėƔƆŊıƆıƎƫƎ�ƔūĬ�ėū
ŐėūĬ�ĬıƂ� ƆœũƔŤœıƂƎıū��ƂŊıĤūœƆƆı�ėƔļ�ŊıļĜŐƂĬıūĬı�aœƆœšŲžŲƎıūƫœėŤı�ėūėŤƦƆœıƂƎ�ƠıƂĬıūͱ�2œıƂĤıœ�ƠıƂĬıū�
ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ėƔĦŐ�Ĭœı��ėƂƠıƂƎĜūĬıƂƔūŊıū�ƔūƎıƂ�Ĭıū�ƟŲū�ĬıƂ��ė*œū�ĬıļœūœıƂƎıū��œūƆƆĦŐŲĦšƆƫıūėƂœıū�Љ�
αίί��ėƆœƆžƔūšƎı�ƔūĬ�΄�αίί��ėƆœƆžƔūšƎı�ƆŲƠœı�Ĭıū�ƟŲū�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš�ĤƫƠͱ�ƟŲũ��ėƆıŤıƂ�
BŲũœƎıı�ĬıļœūœıƂƎıū�eƫıūėƂœıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�œũ��ūŤėŊıĤƔĦŐ�5ūƎıƂıƆƎ�aėƎı�aœƆš�œū�
ƎŐı��ėūšœūŊ��ŲŲšΎ�ũŲūėƎŤœĦŐ�ƁƔėūƎœļœƫœıƂƎ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎͱ��

�ƔƂ��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĬıƂ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ƠıƂĬıū�ƟŲƂƫıœƎœŊı�aƙĦšƫėŐŤƔūŊıū�ėƔƆ�BƙūĬœŊƔūŊƆƂıĦŐƎıū�
ƙĤıƂ��ĤŤėƔļļœšƎœŲūıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��ėƆ�~ıƂŐėŤƎıū�ƟŲū��ūŤıŊıƂū�Ĥıœ�ƔūĤıļƂœƆƎıƎıū��œūŤėŊıū�ƠœƂĬ�ŊıũĜƍ�
Ĭıū�œūƎıƂūıū�IŲĬıŤŤıū�ƔūĬ�~ıƂļėŐƂıū�ƫƔƂ�eƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ĬıƂ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ũŲ
ĬıŤŤœıƂƎͱ�

aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�œı�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�mƂıėƆƔƂƦ�ėƔļ��ėƆœƆ�ĬıƂ�ƟŲũ��DIBŲũœƎıı�ŊıƎƂŲļļıūıū��ıƆĦŐŤƙƆƆıͱ�
�œı�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ� ėƔļ��ėƆœƆ�ƟŲū�DœũœƎƆ�ũœƎƎıŤƆ��œūƆĬıƂœƟėƎıūͱ��œı�ėĤŊı
ƆĦŐŤŲƆƆıūıū��œūƆƆœĦŐıƂƔūŊƆšŲūƎƂėšƎı�ĤıœūŐėŤƎıū�œū�ıƂƆƎıƂ�Dœūœı��œūƆƆƠėžƆ�ƔūĬ�šŲũĤœūœıƂƎı��œūƆͽ�ĜŐ
ƂƔūŊƆƆƠėžƆͱ��œı��ƔŲƂĬūƔūŊ�ĬıƂ�ŊıƆœĦŐıƂƎıū��ūŤėŊıĤƔĦŐŊıƆĦŐĜļƎı�ƫƔ�Ĭıū�eƠėžƆ�ıƂļŲŤŊƎ�ĬėĤıœ�ļƙƂ�ŞıĬıū�
eƠėž�ıœūƫıŤū� IœšƂŲ2ıĬŊıƆΎͱ� 5ūƆŲļıƂū�šŲũũıū� œũ�aėŐũıū�ĬıƂ��œūƆƆœĦŐıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎı� *ėœƂ~ėŤƔı
2ıĬŊıƆ� ƔūĬ� �ėƆŐļŤŲƠ2ıĬŊıƆ� ėƔļ� IœšƂŲ�Ĥıūı� ƫƔũ� �œūƆėƎƫͱ� 5ūıļļıšƎœƟœƎĜƎıū� œũ� IœšƂŲ2ıĬŊı�Ħ
ĦŲƔūƎœūŊ�ƂıƆƔŤƎœıƂıū�ėƔƆ�ĬıƂ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū�IėƂšƎĤıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�,ƂƔūĬŊıƆĦŐĜļƎı�ƔūĬ�eœĦŐıƂƔūŊƆœū
ƆƎƂƔũıūƎıͱ��ūĬıƂı��œūļŤƔƆƆļėšƎŲƂıū�ƫͱ�ͱ�ėƔƆ�BŲūƎƂėŐıūƎıūƂœƆœšıū�ƆžœıŤıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�5ūıļļıšƎœƟœƎĜƎ�
ūƔƂ�ıœūı�ƔūƎıƂŊıŲƂĬūıƎı�aŲŤŤıͱ�sũ�ıœūı�ũėƂšƎŊıƂıĦŐƎı��ıƠıƂƎƔūŊ�ƫƔ�ıƂŐėŤƎıūͭ�šŲũũıū�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƆƎœũ
ũƔūŊ�ĬıƂ�mıƂũœūƫœūƆƆĜƎƫı�ƔūĬ� šƔƂƆı�ėŤƆ�ėƔĦŐ�Ĥıœ�ĬıƂ��œƆšŲūƎœıƂƔūŊ�ĬıƂ�ƫƔšƙūļƎœŊıū��ėƆŐļŤŲƠƆ�Ĥıœ�
,ƂƔūĬŊıƆĦŐĜļƎıū�ƔūĬ�eœĦŐıƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎıū�œūĬœƟœĬƔıŤŤı��œūƆšƔƂƟıū�ƫƔũ��œūƆėƎƫͱ��œı�aœƆœšŲƙĤıƂƠė
ĦŐƔūŊ�ƔūĬ��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ĬıƂ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ŲĤŤœıŊƎ�Ĭıũ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎͱ�

�œı� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ıƂŐĜŤƎ� ŞıĬıū� IŲūėƎ� ļƙƂ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš�
,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūıū�ıœŊıūıū��ıƂœĦŐƎ�ƙĤıƂ�Ĭœı�ėšƎƔıŤŤı��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšŲŤėŊıͱ�

�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
�œı� �œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū� œũ� �ūŤėŊıĤƔĦŐ� ıūƎƠœĦšıŤƎıū� ƆœĦŐ� ėƔļ� �Ĥıūı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
,ƂƔžžı�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ƆƎėƂš�ėūŊıƆƎœıŊıūıū��œūƆıū�ƔūĬ�ĬıƂ�ŐœıƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�ŐŲŐıū��œūƆƟŲŤėƎœŤœƎĜƎıū�
ėƔļ�ıœūıũ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ŐŷŐıƂıū�KœƟıėƔ�ėŤƆ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂͱ��œı�ŊıƆıƎƫƎıū�ŲžıƂėƎœƟıū�DœũœƎƆ�šŲūū
Ǝıū�œūƆŊıƆėũƎ�ŊıŐėŤƎıū�ƠıƂĬıūͱ�

Sonstige Marktpreisrisiken (Fremdwährungs- und Fondspreisrisiko) 
�ėƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆžŲƆœƎœŲūıū�ƔūĬ�Ĭıū�ũŷŊŤœĦŐıū�
ūĬıƂƔūŊıū�
ĬıƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū��ıĦŐƆıŤšƔƂƆıͱ�5ū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĤıƆƎıŐıū�ƆƎƂƔšƎƔƂıŤŤı��ĜŐ
ƂƔūŊƆƂœƆœšıūͱ��œıƆı�ıūƎƆƎıŐıū�ėƔƆ�Ĭıū��œŊıūšėžœƎėŤĤıƎıœŤœŊƔūŊıū�œū�ĬıƂ�ŞıƠıœŤœŊıū�DėūĬıƆƠĜŐƂƔūŊ�Ĥıœ�
Ĭıū��ƔƆŤėūĬƆļœŤœėŤıū�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıū�ƔūĬ�]ŲŤıūͱ��

�ėƆ�aœƆœšŲ�ėƔƆ�ĬıƂ��ūŤėŊı� œū�*ŲūĬƆ�ıƂŊœĤƎ� ƆœĦŐ�ėƔƆ�ũŷŊŤœĦŐıū�
ūĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�IėƂšƎžƂıœƆıͱ��Ɔ�Ĥı
ƆĦŐƂıœĤƎ�Ĭœı�,ıļėŐƂͭ�ĬėƆƆ�ĬƔƂĦŐ�]ƂıœƆƟıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū�IĜƂšƎıū�Ĭœı�ŞıƠıœŤœŊıū��ıƂƎžėžœıƂĤıƆƎĜūĬı�
ėū��ıƂƎ�ƟıƂŤœıƂıū�ƔūĬ�ĬėĬƔƂĦŐ�ıœū�~ıƂŤƔƆƎ�ıūƎƆƎıŐƎͱ�

5ū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıūƎƆƎıŐıū�*ŲūĬƆžƂıœƆƂœƆœšıū�ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�
ļŲūĬƆĤėƆœıƂƎıū��ŤƎıƂƆƟŲƂƆŲƂŊı� ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıƂ� BƔƂƆƂœƆœšıū� ėƔƆ� ]ıūƆœŲūƆļŲūĬƆΎͱ� *ƙƂ� Ĭıū� *ėŤŤͭ� ĬėƆƆ� ĬıƂ�
mƂƔƆƎ�Ĭœı�ŊėƂėūƎœıƂƎıū��ūƆžƂƙĦŐı�ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıƂ�ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ĤıĬœıūıū�šėūūͭ�ŐėƎ�ƆœĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš� ,ũĤ2� ,ƂƔžžı� ĬėƫƔ� ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎͭ� ĬœıƆıū� ]ıūƆœŲūƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� Ĭıū� IœƎėƂĤıœƎıƂū�
ūėĦŐƫƔšŲũũıū�ƔūĬ�ĬıĦšƎ�ĬœıƆı�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ƙĤıƂ�]ıūƆœŲūƆƂƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ėĤͱ�
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�œıŤ�ĬıƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆ�ƔūĬ�*ŲūĬƆžƂıœƆƂœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�ıƆͭ�~ıƂũŷŊıūƆƟıƂŤƔƆƎı�ėƔƆ�ĬœıƆıū�aœƆœ
šŲėƂƎıū�ũŷŊŤœĦŐƆƎ�ŊıƂœūŊ�ƫƔ�ŐėŤƎıūͱ�sũ�Ĭıũ�aıĦŐūƔūŊ�ƫƔ�ƎƂėŊıūͭ�ƠƔƂĬıū�ƟŲū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆŤıœƎƔūŊ�aœ
ƆœšŲŤœũœƎƆ�ĤıƆĦŐŤŲƆƆıūͱ�5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƠıƂĬıū�ĬėƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆ�ƔūĬ�*ŲūĬƆžƂıœƆƂœ
ƆœšŲ�œũ�ƟœıƂƎıŤŞĜŐƂŤœĦŐıū�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ�ũœƎƎıŤƆ�~ėŤƔıėƎaœƆš͵�~ėaΎ�ƎƂėūƆžėƂıūƎ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ėƔļ�Ĭœı�
~ıƂŤƔƆƎŲĤıƂŊƂıūƫı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ėūŊıƂıĦŐūıƎͱ��

�ıƂ��ıƂƎ�ėƔƆ�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�ƔūĬ�*ŲūĬƆžƂıœƆƂœƆœšŲ� œƆƎ� œū��ıƫƔŊ�ėƔļ�ĬėƆ�,ıƆėũƎžŲƂƎļŲŤœŲ�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƟŲū�ƔūƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�2ŷŐıͱ�

Liquiditätsrisiko 
�ėƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�œƆƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ıœūıƂ�ūıŊėƎœƟıū��ĤƠıœĦŐƔūŊ�ƫƠœƆĦŐıū�Ĭıū�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�ƔūĬ�Ĭıū�ıƂ
ƠėƂƎıƎıū��œū�ƔūĬ��ƔƆƫėŐŤƔūŊıūͱ��

sūƎıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ƟıƂƆƎėūĬıūͭ�ļĜŤŤœŊı��ėŐŤƔūŊƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ūœĦŐƎ�ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊ�
ŲĬıƂ�ƫıœƎŊıƂıĦŐƎ�ƫƔ�ıƂļƙŤŤıū�ŲĬıƂ�΄�œũ�*ėŤŤı�ıœūıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆšƂœƆı�΄�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆũœƎƎıŤ�ūƔƂ�ƫƔ�ıƂŐŷŐ
Ǝıū�IėƂšƎƆĜƎƫıū�ĤıƆĦŐėļļıū�ŲĬıƂ��šƎœƟė�ūƔƂ�ũœƎ��ĤƆĦŐŤĜŊıū�ƫƔ�Ĭıū�IėƂšƎžƂıœƆıū�ƟıƂĜƔƍıƂū�ƫƔ�šŷūūıūͱ�
aıƆƔŤƎœıƂıūĬ�ŐœıƂėƔƆ�ƠœƂĬ�ƫƠœƆĦŐıū��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎƆƂœƆœšŲ��œƆžŲƆœƎœƟıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�œūšŤƔƆœƟı�
�ĤƂƔļ�ƔūĬ�mıƂũœūƂœƆœšŲΎͭ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�eƎƂƔšƎƔƂıŤŤıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲΎ�ƔūĬ�IėƂšƎŤœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœ
ƆœšŲ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬıūͱ�

QĤıƂƆƎıƆ��œıŤ�ĬıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆũėūėŊıũıūƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œƆƎ�Ĭœı�,ıƠĜŐƂŤıœƆ
ƎƔūŊ�ĬıƂ�ŞıĬıƂƫıœƎœŊıū��ėŐŤƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎͱ��ėļƙƂ�ŐĜŤƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂı
ƆıƂƟıū�œū�*ŲƂũ�ƟŲū��ıƂƎžėžœıƂıū�œũ��œƆžŲƆœƎœŲūƆĬıžŲƎ�Ɣͱėͱ�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūšͱ��

*ƙƂ�Ĭıū�*ėŤŤ�ıœūıƆ�ƆĦŐŤėŊıūĬ�ƠıƂĬıūĬıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲƆ�ƎƂıƎıū�Ĥıœũ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�ıƂŐŷŐƎı�
BŲƆƎıū�ƔūĬ�Ĥıœũ�IėƂšƎŤœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�ŊıƂœūŊıƂı�~ıƂšėƔļƆžƂıœƆı�ƟŲū�~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬıū�ıœūͭ�Ĭœı�
ĤıœĬı�œū�ıœūıƂ��ıŤėƆƎƔūŊ�ĬıƂ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ũƙūĬıūͱ��ėƆ��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎƆƂœƆœšŲ�ĤœƂŊƎ�ėŤƆ�BŲūƆıƁƔıūƫ�
œũ� ƆĦŐŤœũũƆƎıū� *ėŤŤ� Ĭœı� 5ūƆŲŤƟıūƫ�ƠıŊıū� 5ŤŤœƁƔœĬœƎĜƎͭ� ļƙƂ� ĬıƂıū�~ıƂũıœĬƔūŊ�ĬėƆ� DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲũė
ūėŊıũıūƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆŲƂŊƎͱ��

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
5ũ��œūšŤėūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�xĤıƂžƂƙļƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆƂėŐũıūƠıƂš�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎƂėŤĤėūš����ʹƆ�
eƔžıƂƟœƆŲƂƦ�aıƟœıƠ�ėūĬ��ƟėŤƔėƎœŲū�]ƂŲĦıƆƆ�ea�]͵Ύ�ƟıƂļƙŊƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƙĤıƂ�
ıœūıū�ƆŲŤœĬıū�ƔūĬ�ıļļıšƎœƟıū�]ƂŲƫıƆƆ�ƫƔƂ�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�5ū
ƎıƂūėŤ�DœƁƔœĬœƎƦ��ĬıƁƔėĦƦ��ƆƆıƆƆũıūƎ�]ƂŲĦıƆƆ�5D��]͵Ύͱ��ıœƎıƂŐœū�ƟıƂļƙŊƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
,ƂƔžžı�ƙĤıƂ�ıœū�ƔũļėƆƆıūĬıƆͭ�ėƔļ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤ�ƔūĬ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı�ėĤŊıƆƎœũũƎıƆ�5ūƆƎƂƔ
ũıūƎėƂœƔũͭ�Ɣũ�ĬėƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�œū�Ɔıœūıū�ƂıŤıƟėūƎıū�sūƎıƂėƂƎıū�ƫƔ�ũıƆƆıūͭ�ƫƔ�ƙĤıƂƠėĦŐıū�ƔūĬ�ƫƔ�
ƆƎıƔıƂūͱ�

5ũ��ƔƆėũũıūƠœƂšıū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�5D��]IıƎƂœšıū�ƠœƂĬ�Ĭœı�ūŲƂũėƎœƟı�ƔūĬ�Ĭœı�ŷšŲūŲũœƆĦŐı�eœĦŐƎ�
ėƔļ�Ĭœı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�ƙĤıƂ�šƔƂƫͭ�ũœƎƎıŤ�ƔūĬ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎı�ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��ƔƂĦŐ�Ĭœı�IıƆ
ƆƔūŊ�ƔūĬ�DœũœƎœıƂƔūŊ�ĬıƂ�5D��]IıƎƂœšıū�ƠœƂĬ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐ�ıœūı�ėūŊıũıƆƆıūı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�
ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ�5ū�ĬıƂ�ūŲƂũėƎœƟıū�eœĦŐƎ�ƠœƂĬ�ƫƔƂ��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬıƆ�šƔƂƫļƂœƆƎœŊıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲƆ�Ĭœı�DœƁƔœ
ĬœƎƦ��ŲƟıƂėŊı�aėƎœŲ�D�aΎ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ŤĜūŊıƂļƂœƆƎœŊı�ƆƎƂƔšƎƔƂıŤŤı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƁƔŲƎı�KıƎ�eƎėĤŤı�
*ƔūĬœūŊ�aėƎœŲ�Ke*a͵Ύ�ıƂŊĜūƫƎͱ�5ū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�eœĦŐƎ�ƠœƂĬ�ıĤıūļėŤŤƆ�ūėĦŐ�Ĭıū��ıƎƂėĦŐƎƔūŊƆŐŲƂœ
ƫŲūƎıū�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬıūͱ�*ƙƂ�Ĭœı�ŞıĬıƂƫıœƎœŊı�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ��ėŐŤƔūŊƆļĜŐœŊšıœƎ�ƠıƂĬıū�ƙĤıƂ�Ĭıū�šƔƂƫ�
ƔūĬ�ũœƎƎıŤļƂœƆƎœŊıū� �ıƎƂėĦŐƎƔūŊƆŐŲƂœƫŲūƎ� �ƔƆŤėƆƎƔūŊƆŤœũœƎƆ� ƫƔũ� aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆžŲƎıūƫœėŤ� ĬıļœūœıƂƎͱ�
�œı�eƔƂƟœƟėŤ�]ıƂœŲĬ�ļƔūŊœıƂƎ�ŐœıƂĤıœ�ėŤƆ�ıœū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�5ūĬœšėƎŲƂ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�eėūœıƂƔūŊƆžŤėūƆͱ��ƔƂ�
eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ�ũœƎƎıŤ�ĤœƆ�ŤėūŊļƂœƆƎœŊıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƆƎƂƔšƎƔƂ�ĬœıūƎ�Ĭœı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƔūıƂƠėƂƎıƎıƂ�
aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšıūͱ� �œı� �ıƔƂƎıœŤƔūŊ� ĬıƂ� DœƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ� ıƂļŲŤŊƎ� œū� ıœūıƂ� �ėƆıŤœūı� ƆŲƠœı� œū�
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ũıŐƂıƂıū�ėĬƟıƂƆıū�eƫıūėƂœıū�ƔūĬ�ƠœƂĬ�ƟŲū�œūƟıƂƆıū�eƎƂıƆƆƎıƆƎƆ�ıƂŊĜūƫƎͱ��ėƆœıƂıūĬ�ėƔļ�ıœūıũ�eƫıūėƂœŲ
ėūƆėƎƫ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėĤŤėƔļĤœŤėūƫıū�ƆŲƠŲŐŤ�ėƔļŊƂƔūĬ�œūƆƎœƎƔƎƆıœŊıūıƂ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ũėƂšƎƠıœƎıƂ�sƂ
ƆėĦŐıū�ƆŲƠœı�ėƔƆ�BŲũĤœūėƎœŲūıū�ĬœıƆıƂ�ŊıƆƎƂıƆƆƎͱ��œı�ŞıƠıœŤœŊı�]ėƂėũıƎƂœƆœıƂƔūŊ�ĬœıƆıƂ�eƎƂıƆƆƆƫıūėƂœıū�
ıƂļŲŤŊƎ�ėƔļ�ƫƠıœ��ıŊıūͱ��Ɣļ�ĬıƂ�ıœūıū�eıœƎı�ƠıƂĬıū�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐ�ĤıŲĤėĦŐƎıƎı��ƂıœŊūœƆƆı�ŐıƂėūŊıƫŲŊıū�ƆŲƠœı�
ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐı��ƔƆƠœƂšƔūŊƆŊƂėĬı�ŐƦžŲƎŐıƎœƆĦŐ�ƟŲƂƆƎıŤŤĤėƂıƂ��ƂıœŊūœƆƆı�ĬıļœūœıƂƎͱ��ƔƂĦŐ�ĬœıƆıū��ūƆėƎƫ�
ƠıƂĬıū�Ĭœı�ũėƍŊıĤŤœĦŐıū��ƔƆžƂĜŊƔūŊıū�ĬıƆ��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎƆƂœƆœšŲƆ�ƔūĬ�ĤŲūœƎĜƎƆ�ŲĬıƂ�ũėƂšƎŊı
ƎƂœıĤıūı�ežƂıėĬƟıƂĜūĬıƂƔūŊıū�ƫƔƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲƆ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��œı�aœƆœ
šŲĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬœıūƎ�ėŤƆ�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ėƔƆƎıœū�ƫƔƂ�ŞıĬıƂƫıœƎœŊıū�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū�Dœ
ƁƔœĬœƎĜƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊͱ�eĜũƎŤœĦŐı�5D��]IıƎƂœšıū�ƆœūĬ�ĬėĤıœ�ũœƎ�ƠıœƎıƂıū��ŤıũıūƎıū�ĬıƆ�5D��]�ƟıƂšūƙžļƎ�
Ɣͱėͱ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆūŲƎļėŤŤžŤėūͭ�eėūœıƂƔūŊƆžŤėūΎͭ�Ɣũ�ıœūıū�ıļļıšƎœƟıū�,ıƆėũƎžƂŲƫıƆƆ�ƫƔ�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıūͱ��ıœ
ƎıƂŐœū�ļŤœıƍƎ�ĬėƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲ�œū�Ĭœı�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūͱ�

�ƔƆĜƎƫŤœĦŐ� ƫƔƂ� eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ� ıœūıƆ� ėūŊıũıƆƆıūıū� DœƁƔœĬœƎĜƎƆũėūėŊıũıūƎƆ� ƠıƂĬıū� DœƁƔœĬœƎĜƎƆėĤ
ŤėƔļĤœŤėūƫıū�ıƂƆƎıŤŤƎͭ��ėƆŐļŤŲƠ]ƂŲŊūŲƆıū�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�ĬėƂėƔƆ�ŞıƠıœŤƆ�Ĭœı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı�DœƁƔœĬœ
ƎĜƎƆƂıœĦŐƠıœƎı�ıƂũœƎƎıŤƎͱ�

aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�ƔƂ�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ĬėƆ�QžıƂėƎœŲūėŤ�DœƁƔœĬœƎƦ��ŲũũœƎƎıı�QD�Ύ�Ĭœı�ėšƎƔıŤŤı�DœƁƔœĬœ
ƎĜƎƆƆœƎƔėƎœŲū�ƔūĬ�Ĭœı�aıœĦŐƠıœƎı�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎ�œū�ƫƠıœƠŷĦŐıūƎŤœĦŐıū�eœƎƫƔūŊıūͱ��Ɔ�ĤıƂıœƎıƎ�ūŲƎƠıūĬœŊı�
�ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�Ɣͱėͱ�ƙĤıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıūΎ�ļƙƂ�Ĭœı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊƆƎƂĜŊıƂ�ƟŲƂͱ�

�ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�šŲũũƔūœƫœıƂƎ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�eƎıƔıƂƔūŊƆœūļŲƂũėƎœŲūıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�
ƂıŤıƟėūƎı�*ƂƙŐƠėƂūœūĬœšėƎŲƂıū�ĬıƆ��ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎƆƂœƆœšŲƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲƆͱ�5ū��ı
ƫƔŊ� ėƔļ� ĬėƆ� �ėŐŤƔūŊƆƔūļĜŐœŊšıœƎƆƂœƆœšŲ� ƆœūĬ� ĬœıƆ� ėūŊıũıƆƆıūı� eĦŐƠıŤŤıūƠıƂƎı� ļƙƂ� ıƂũœƎƎıŤƎı��ƔƆŤėƆ
ƎƔūŊƆŊƂėĬı�΄�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƆ��ƔŊėūŊƆ�ƫƔ�Ĭıū�ƂıŤıƟėūƎıū�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƁƔıŤŤıū�΄�ƙĤıƂ�Ɣū
ƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐı��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎıͱ��ıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƆ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆƂœƆœšŲƆ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�žŲƎıūƫœıŤŤıū�aıļœūėūƫœı
ƂƔūŊƆšŲƆƎıū�ŐıƂėūŊıƫŲŊıū�ƔūĬ�ėūŐėūĬ�ıœūıƆ�DœũœƎƆƦƆƎıũƆ�ƙĤıƂƠėĦŐƎͱ��

�œūı�ƆƎƂıūŊı�KıĤıūĤıĬœūŊƔūŊ� œƆƎ�Ĭœı�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐ�ŊıļŲƂĬıƂƎı�xĤıƂĤƂƙĦšƔūŊ�ıƎƠėœŊıƂ�DœƁƔœĬœ
ƎĜƎƆĤıĬėƂļı�ƙĤıƂ�ıœūıū�ƆœıĤıū�ƔūĬ�βίƎĜŊœŊıū��ıœƎŐŲƂœƫŲūƎ�ũœƎ�ıœūıũ�ŐŲĦŐŤœƁƔœĬıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆžƔļļıƂ�
ƔūĬ�ıœūıƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂıƆıƂƟıͱ��ƔƆ�ĬœıƆıũ�,ƂƔūĬ�œƆƎ�ļƙƂ�Ĭıū�*ėŤŤ�ıœūıƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆıūŊžėƆ
ƆıƆ�ĤıƂıœƎƆ�ıœū�KŲƎļėŤŤšŲūƫıžƎ�ũœƎ�ıœūıũ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�IėƍūėŐũıūšėƎėŤŲŊ�ƫƔƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆĤıƆĦŐėļ
ļƔūŊ�ėƔƆŊıėƂĤıœƎıƎͱ�

aœƆœšŲšŲũũƔūœšėƎœŲū�
�ıƂ�5D��]�œƆƎ�ļıƆƎıƂ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ĬıƆ�IėūėŊıũıūƎƂėŐũıūƆͱ��ėĬƔƂĦŐ�ıƂļŲŤŊƎ�ıœūı�ƂıŊıŤũĜƍœŊı��ıƂœĦŐƎıƂ
ƆƎėƎƎƔūŊ�ƫƔ�ėŤŤıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ŤıũıūƎıū�ĬıƆ�5D��]�ėū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�

mĜŊŤœĦŐ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂıƂ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƙĤıƂ�Ĭœı�ėƔƆƆƎıŐıūĬıū�aıļœūėūƫœı
ƂƔūŊıū�ƔūĬ�Ĭıū��ıƂƎ�ĬıƆ��œƆžŲƆœƎœŲūƆĬıžŲƎƆ�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūš�œūļŲƂũœıƂƎͱ�

�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
�ėƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ėƔļ��Ĥıūı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆƎėĤœŤ�ıūƎƠœĦšıŤƎͱ�eŲƠŲŐŤ�
Ĭœı�ŊıƆƎŷƂƎıū�DœıļıƂšıƎƎıū�œū�*ŲŤŊı�ĬıƂ��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœı�Ơœı�ėƔĦŐ�ĬıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ļƙŐƂ
Ǝıū�ƫƔ�šıœūıƂŤıœ�ƔūıƂƠėƂƎıƎıū�DœƁƔœĬœƎĜƎƆėĤļŤƙƆƆıūͱ��œı�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƆŲƠœı�Ĭœı�eƎėĤœŤœƎĜƎ�ĬıƂ�aıļœūėūƫœı
ƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎı�ƠėƂ�ƆƎıƎƆ�ŊıŊıĤıūͱ��œı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�5D��]IıƎƂœšıū�ĤıƠıŊƎıū�ƆœĦŐ�ŞıĬıƂƫıœƎ�œūūıƂ
ŐėŤĤ�ĬıƂ�ƟŲƂŊıŊıĤıūıū�DœũœƎƆͱ�
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Restwertrisiko 
�œū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ıūƎƆƎıŐƎ�ĬėĬƔƂĦŐͭ�ĬėƆƆ�ĬıƂ�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂƎı�IėƂšƎƠıƂƎ�Ĥıœ�~ıƂƠıƂƎƔūŊ�ĬıƆ�DıėƆœūŊ��
ŲĬıƂ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŊıŊıūƆƎėūĬƆ�ƫƔũ�~ıƂƎƂėŊƆıūĬı�ŊıƂœūŊıƂ�Ɔıœū�šėūū�ėŤƆ�ĬıƂ�Ĥıœ�~ıƂƎƂėŊƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�šėŤ
šƔŤœıƂƎı�aıƆƎƠıƂƎ�ĤƫƠͱ�Ĭœı�~ıƂšėƔļƆıƂŤŷƆı�ŊıƂœūŊıƂ�ƆœūĬ�ėŤƆ�ĬıƂ��ƔĦŐƠıƂƎ�ĬıƆ�*ėŐƂƫıƔŊƆ�œũ�*ėŤŤ�ıœūıƂ�ƟŲƂ
ƫıœƎœŊıū�~ıƂƎƂėŊƆĤııūĬœŊƔūŊ�ėƔļŊƂƔūĬ�ƟŲū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂėŊƆĤııūĬœŊƔūŊƆŲžƎœŲūıūͱ��ıũŊıŊıūƙĤıƂ�
ĤıƆƎıŐƎ�Ĭœı��ŐėūĦıͭ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�~ıƂƠıƂƎƔūŊ�ũıŐƂ�ėŤƆ�Ĭıū�šėŤšƔŤœıƂƎıū�aıƆƎƠıƂƎ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı��ƔĦŐƠıƂƎ�
ƫƔ�ıƂŐėŤƎıūͱ�

�ıƫŲŊıū�ėƔļ�Ĭıū�mƂĜŊıƂ�ĬıƂ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƠœƂĬ�ƫƠœƆĦŐıū�ĬœƂıšƎıū�ƔūĬ�œūĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�
ƔūƎıƂƆĦŐœıĬıūͱ�~Ųū�ıœūıũ�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�ŊıƆžƂŲĦŐıūͭ�Ơıūū�ĬėƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĬœƂıšƎ�ŊıƎƂėŊıū�ƠœƂĬͱ��œū�œūĬœƂıšƎıƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ŤœıŊƎ�ƟŲƂͭ�Ơıūū�ĬėƆ�
aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ėƔļŊƂƔūĬ�ƟŲū�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐıū�aıŊıŤƔūŊıū�ėƔļ�ıœūıū��ƂœƎƎıū�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�2ĜūĬŤıƂΎ�ƙĤıƂŊı
ŊėūŊıū�œƆƎͱ�5ū�ĬœıƆıū�*ĜŤŤıū�ĤıƆƎıŐƎ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƆ�aıƆƎƠıƂƎƎƂĜŊıƂƆ�ıœū��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšŲͱ�*ĜŤŤƎ�ĬıƂ�
aıƆƎƠıƂƎƎƂĜŊıƂ�ėƔƆͭ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�œūĬœƂıšƎı�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆĦŐŤėŊıūĬ�
ƔūĬ�ĬėƆ�œūĬœƂıšƎı�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ŊıŐƎ�ėƔļ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƙĤıƂ�ƔūĬ�ƠœƂĬ�ƫƔ�ıœūıũ�
ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲͭ�ĬͱŐͱͭ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƙĤıƂūœũũƎ�Ĭœı�~ıƂũėƂšƎƔūŊ�ĬıƂ�*ėŐƂ
ƫıƔŊıͱ�

�œıŤ�ĬıƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�ıƆͭ�Ĭœı�aœƆœšıū�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�ĤıƆĦŐŤŲƆƆıūıū�DœũœƎœıƂƔūŊ�ƫƔ�
ŐėŤƎıūͱ��œı�~ıƂũŷŊıūƆ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠƙƂĬı�Ĥıœũ��œūƎƂœƎƎ�ĬıƆ�
aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲƆ�ĬƔƂĦŐ�~ıƂĜƔƍıƂƔūŊƆƟıƂŤƔƆƎı�ŲĬıƂ�ėƔƍıƂŲƂĬıūƎŤœĦŐı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūƎƂĜĦŐ
ƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ��ūƎƆžƂıĦŐıūĬ�Ĭıū�œũ��ūŐėūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎıū��œŤėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ��ı
ƠıƂƎƔūŊƆũıƎŐŲĬıū�ļƙƂ�DıėƆœūŊƟıƂƎƂĜŊı�ļƙŐƂıū�Ĭœı�ėƔƍıƂŲƂĬıūƎŤœĦŐıū��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ƫƔ�
ıœūıƂ�ūėĦŐļŲŤŊıūĬıū��ūžėƆƆƔūŊ�šƙūļƎœŊıƂ��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊƆƂėƎıūͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�œı�aœƆœšŲƁƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ�ƙĤıƂ�Ĭıū�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎ��DΎ�ƔūĬ�Ɣū
ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎ�sDΎͱ��ıƂ��D�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ĬıƂ��œļļıƂıūƫ�ƫƠœƆĦŐıū�Ĭıũ�ėšƎƔıŤŤıū�ƫƔũ��ıƠıƂƎƔūŊƆ
ƆƎœĦŐƎėŊ�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂƠıƂƎƔūŊƆıƂŤŷƆ�ƫƔũ�~ıƂƎƂėŊƆėĤŤėƔļ�ƔūĬ�Ĭıũ�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐıūͭ�Ĥıœ�~ıƂƎƂėŊƆĤıŊœūū�
ļıƆƎŊıŤıŊƎıū�aıƆƎƠıƂƎ�Şı�*ėŐƂƫıƔŊͱ��ƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƠıƂĬıū�ƠıœƎıƂı�]ėƂėũıƎıƂ�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�~ıƂƠıƂƎƔūŊƆ
šŲƆƎıū�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��ıƂ�]ŲƂƎļŲŤœŲ�D�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ��ĬĬœƎœŲū�ĬıƂ�ıœūƫıŤūıū�ıƂƠėƂƎı
Ǝıū�~ıƂŤƔƆƎı�ėŤŤıƂ�*ėŐƂƫıƔŊı�ıƂũœƎƎıŤƎͱ��

�œı�ėƔƆ�ƂœƆœšŲĤıŐėļƎıƎıū�~ıƂƎƂĜŊıū�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎı�ĤıƫœıŐıū�ƆœĦŐ�ėƔļ�ĬėƆ�DėƔļƫıœƎıūĬı�ĬıƂ�~ıƂ
ƎƂĜŊıͱ��œıƆı�~ıƂŤƔƆƎı�ƆœūĬ�œũ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ�œū�ĬıƂ�ėšƎƔıŤŤıū�]ıƂœŲĬı�ĤƫƠͱ�œū�~ŲƂžıƂœŲĬıū�ıƂļŲŤŊƆƠœƂš
Ɔėũ�ıƂļėƆƆƎͱ��ėƆ�~ıƂŐĜŤƎūœƆ�ĬıƂ�ıƂƠėƂƎıƎıū�~ıƂŤƔƆƎı�ėƔƆ�ƂœƆœšŲĤıŐėļƎıƎıū�~ıƂƎƂĜŊıū�ƫƔ�Ĭıū�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐ�ļœ
ƥœıƂƎıū�aıƆƎƠıƂƎıū�ĬıƆ�,ıƆėũƎžŲƂƎļŲŤœŲƆ�ƠœƂĬ�ėŤƆ�aœƆœšŲžŲƆœƎœŲū�ėƔƆŊıĬƂƙĦšƎͱ��œı��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƂ�`Ɣėū
ƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƟŲū�ıƂƠėƂƎıƎıũ�~ıƂŤƔƆƎ�ƔūĬ�aœƆœšŲžŲƆœƎœŲū�ļŤœıƍıū�œū�Ĭœı��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�ıœūͱ�

*ƙƂ�Ĭœı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƆ�sD�ƠœƂĬ�Ĭœı�~ıƂĜūĬıƂƔūŊ�ĬıƆ�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂƎıū�aıƆƎƠıƂƎƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƟŲƂ�~ıƂ
šėƔļ�ƫƔũ�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐ�ıƂƫœıŤƎıū�Ɣũ�eĦŐĜĬıū�ƔūĬ�*ėŐƂŤıœƆƎƔūŊƆėĤƠıœĦŐƔūŊıū�ĤıƂıœūœŊƎıūΎ�~ıƂšėƔļƆžƂıœƆ�
ŊıũıƆƆıūͱ��œı��ıƂƎıƟıƂĜūĬıƂƔūŊ�ƠœƂĬ�œū�ıœūıũ�ıƂƆƎıū�eĦŐƂœƎƎ�žƂŲ��œūƫıŤƟıƂƎƂėŊ�Şı�]ıƂœŲĬı�ĤıƎƂėĦŐƎıƎͱ�
�ƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�,Ƃŷƍı�ĬıƂ�]ŲƂƎļŲŤœŲƆ�ƔūĬ�ĬıƂ�~œıŤƫėŐŤ�ėū�*ėŐƂƫıƔŊıū�œƆƎ�ŞıĬŲĦŐ�ĬėƆ�ƆƦƆƎıũėƎœƆĦŐı�aœƆœšŲ�
ƟŲū��ıĬıƔƎƔūŊͭ�ƆŲĬėƆƆ�œū�ıœūıũ�ƫƠıœƎıū�eĦŐƂœƎƎ�Ĭœı�ũœƎƎŤıƂı��ıƂƎƟıƂĜūĬıƂƔūŊ�ĬıƂ�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂƎıū�aıƆƎ
ƠıƂƎı�ƙĤıƂ�ũıŐƂıƂı�]ıƂœŲĬıū�ıƂũœƎƎıŤƎ�ƠœƂĬͱ��ıƂ�ƆœĦŐ�ĬėƂėƔƆ�ıƂŊıĤıūĬı��ĤƆĦŐŤėŊ�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂ��ıūƔƎƫƔūŊ�
ĬıƂ�`ƔėūƎœŤļƔūšƎœŲū�ĬıƂ�KŲƂũėŤƟıƂƎıœŤƔūŊ�ƫƔ�ıœūıũ�ƟŲƂŊıŊıĤıūıū�BŲūļœĬıūƫūœƟıėƔ�ĤıƂıĦŐūıƎͱ�

�œı��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĬıƆ�sD� ıƂŊœĤƎ� ƆœĦŐ� ėƔƆ�Ĭıũ�]ƂŲĬƔšƎ�ĬıƂ� ėšƎƔıŤŤıū�aıƆƎƠıƂƎžƂŲŊūŲƆı�ƔūĬ�ĬıƆ��Ĥ
ƆĦŐŤėŊƆͱ��ıƂ�]ŲƂƎļŲŤœŲsD�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�΄�ėūėŤŲŊ�ƫƔũ��D�΄�ėƔƆ�ĬıƂ�eƔũũı�ĬıƂ�sDƆ�ĬıƂ�ıœūƫıŤūıū�*ėŐƂƫıƔŊı�
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ƔūĬ�ƠœƂĬ�ƁƔėƂƎėŤƆƠıœƆı�ıƂũœƎƎıŤƎͱ��œı��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƟŲū��D�ƔūĬ�sD�ļŤœıƍıū�œū�Ĭœı��ıƔƂ
ƎıœŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�ıœūͭ�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�œū�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ƆŲƠœı�œū�Ĭœı�
aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎͱ�

�ıœ� œūĬœƂıšƎıū� aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū� ıƂļŲŤŊƎ� Ĭœı� aœƆœšŲƁƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƂ� aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲıƂ
ũœƎƎŤƔūŊ�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ėūėŤŲŊ�ĬıƂ�IıƎŐŲĬı�Ĥıœ�Ĭıū�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıūͱ��ıœ�ĬıƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�
ƠœƂĬ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�Ĭœı��ƔƆļėŤŤƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ĬıƆ�aıƆƎƠıƂƎƎƂĜŊıƂƆ�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�2ĜūĬŤıƂΎ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐ
ƎœŊƎͭ�Ĭė�ĬœıƆı�Ĭœı��œūƎƂœƎƎƆƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ļƙƂ�ĬėƆ�eĦŐŤėŊıūĬ�ıƂĬıū�ĬıƆ�aœƆœšŲƆ�ĬėƂƆƎıŤŤƎͭ�ƔūĬ�ŊıŊıĤı
ūıūļėŤŤƆ�ėūĬıƂı�ƂœƆœšŲėƂƎıūƆžıƫœļœƆĦŐı�*ėšƎŲƂıū�ũœƎ�ıœūĤıƫŲŊıūͱ�

5ū�ıœūıƂ��ƂĤıœƎƆƂœĦŐƎŤœūœı�ƆœūĬ�Ĭœı�aėŐũıūƟŲƂŊėĤıū�ƫƔƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊͭ�ƫƔũ��œūƆėƎƫ�ƔūĬ�ƫƔƂ�~ėŤœĬœı
ƂƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ�ļƙƂ�Ĭœı�ĬœƂıšƎıū�ƔūĬ�œūĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ļıƆƎŊıŐėŤƎıūͱ�

aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�ĬėƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ��

*ƙƂ�Ĭœı�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƠıƂĬıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�Ĭœı��ūŊıũıƆ
ƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ƆŲƠœı�ĬėƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲžŲƎıūƫœėŤ�ƙĤıƂžƂƙļƎͭ�ƠŲĤıœ�aıƆƎƠıƂƎĦŐėūĦıū�œū�ĬıƂ�
aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊıĤœŤĬƔūŊ�ƔūĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ĤŤıœĤıūͱ��ıœ�ĬıƂ�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ĬıƂ��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ƠœƂĬ�œũ�aėŐ
ũıū�ĬıƂ��ƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�ıƂœĦŐƎƆ�Ĭœı�2ŷŐı�ĬıƂ�ƟŲƂŐėūĬıūıū�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�
œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔƂ�2ŷŐı�ĬıƂ�ŊıĤœŤĬıƎıū�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ĤıƎƂėĦŐƎıƎͱ�

�ƔƆ�Ĭıũ�ƆœĦŐ�ıƂŊıĤıūĬıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲžŲƎıūƫœėŤ�ƠıƂĬıū�œũ�aėŐũıū�ıœūıƆ�ėšƎœƟıū�aœƆœšŲũėūėŊı
ũıūƎƆ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı�IėƍūėŐũıū�ƫƔƂ��ıŊƂıūƫƔūŊ�ĬıƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲƆ�ıƂŊƂœļļıūͱ�2œūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƆ�KıƔŊı
ƆĦŐĜļƎƆ� ũƙƆƆıū� ĬėĤıœ� ėšƎƔıŤŤı� IėƂšƎŊıŊıĤıūŐıœƎıū� ƔūĬ� ƫƔšƙūļƎœŊı� �œūļŤƔƆƆļėšƎŲƂıū� œū� ĬıƂ� aıƆƎ�
ƠıƂƎıũžļıŐŤƔūŊ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ�*ƙƂ�ıœū�ƔũļėƆƆıūĬıƆ��œŤĬ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆıūƆœƎœƟœƎĜƎ�ĬıƆ�
aıƆƎƠıƂƎŊıƆĦŐĜļƎƆ�ƆœūĬ�ıƂŊĜūƫıūĬ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı�eıūƆœƎœƟœƎĜƎıū�ļƙƂ�ĬœƂıšƎı�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƟŲƂŊıƆıŐıūͭ�
Ĭœı� ıƥžıƂƎıūŲƂœıūƎœıƂƎ�ƔūƎıƂ� �œūĤıƫœıŐƔūŊ�ĬıƂ� ƫıūƎƂėŤıū�ƔūĬ� ŤŲšėŤıū�aœƆœšŲƆžıƫœėŤœƆƎıū�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎ�
ƠıƂĬıūͱ��œı�œūĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠıƂĬıū�žŤėƔƆœĤœŤœƆœıƂƎ�ƔūĬ�
œū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ƟŲū�ĬıƂ�aœƆœšŲŐŷŐı�ƔūĬ�ĬıƂ��ıĬıƔƎƔūŊ�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

2œūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�œūĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƙĤıƂžƂƙļƎ�ĬėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœ
šŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ƆŲƠœı�ĬėƆ�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲžŲƎıūƫœėŤ�ƔūĬ�
ıƂŊƂıœļƎ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�IėƍūėŐũıū�ƫƔƂ��ıŊƂıūƫƔūŊ�ĬıƆ�œūĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲƆͱ�

�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
5ũ�BŲūƫıƂūĤıƂıœĦŐ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĤıƆƎıŐıū�žıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ĬœƂıšƎı�aıƆƎ
ƠıƂƎƂœƆœšıū� œū�Ĭıū�*œŤœėŤıū�*ƂėūšƂıœĦŐͭ� ežėūœıūͭ�]ŲƂƎƔŊėŤ�ƔūĬ��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ� ƆŲƠœı� œū�ĬıƂ� DėūĬıƆŊıƆıŤŤ
ƆĦŐėļƎ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĩūĳ�ƆŤƔƭĤƦ�eŤŲƟıūƆšŲ�ƆͱƂͱŲͱ��ıƆıūƎŤœĦŐı�ĬœƂıšƎı�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƆœūĬ�ĬėĤıœ�ūƔƂ�
œū�ĬıƂ�*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ƫƔ�ļœūĬıū�Ι�θε�Ї�ĬıƂ�ŊıƆėũƎıū�ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�ƔūĬ�Ι�ζί�Ї�ĬıƂ�~ıƂƎƂĜŊıΎͭ�
Ĭė�ĬėƆ�~ŲŤƔũıū�œū�Ĭıū�ėūĬıƂıū�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ıūƎƠıĬıƂ�ƆıŐƂ�ŊıƂœūŊ�œƆƎ�ĤƫƠͱ�Ĭœı�aıƆƎƠıƂƎı�ƆŲ�ŊıƆıƎƫƎ�
ƠıƂĬıūͭ�ĬėƆƆ�œū�ĬıƂ�aœƆœšŲĤıƎƂėĦŐƎƔūŊ�ĬėƟŲū�ėƔƆŊıŊėūŊıū�ƠœƂĬͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�BƔūĬıū�ĬėƆ�*ėŐƂƫıƔŊ�ėũ��ūĬı�
ĬıƂ�~ıƂƎƂėŊƆŤėƔļƫıœƎ�ƙĤıƂūıŐũıū�ƠıƂĬıūͱ��

5ũ� @ėŐƂıƆƟıƂŊŤıœĦŐ�ƠėƂ�ıœū�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐıƂ�~ıƂƎƂėŊƆƫƔƠėĦŐƆ� ƫƔ�ĤıŲĤėĦŐƎıūͭ�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ėĦŐƆ
ƎƔũƆƆƎƂėƎıŊœıū�Ơœı�Ĭœı��ƔƆƠıœƎƔūŊ�ĬıƆ�*ŤŲƎƎıūŊıƆĦŐĜļƎƆ�œū�ĬıƂ�*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ŊıƎƂœıĤıū�ƠƔƂĬıͱ��œı�
ĬœƂıšƎıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšıū�œū�ĬıƂ�*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ƆœūĬ�ŤıœĦŐƎ�ƂƙĦšŤĜƔļœŊ�Ĥıœ�šŲūƆıƂƟėƎœƟıƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�
aıƆƎƠıƂƎƆœƎƔėƎœŲūΎͱ��

�ıƂ�ėūŐėŤƎıūĬı�IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�œū�αίαα�ŐėƎ�ƫƔ�ıœūıƂ�ėūĬėƔıƂūĬıū�žŲƆœƎœƟıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�
,ıĤƂėƔĦŐƎƠėŊıūžƂıœƆı�ƔūĬ�ƆĦŐŤƔƆƆıūĬŤœĦŐ�ƫƔ�ıœūıƂ�ƆœŊūœļœšėūƎıū�eƎıœŊıƂƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂũėƂšƎƔūŊƆŊıƠœūūı�
œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ŊıļƙŐƂƎͱ��ıƂ�~ıƂũėƂšƎƔūŊƆŊıƠœūū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ŤœıŊƎ�žıƂ�
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�ıƫıũĤıƂ�αίαα�Ĥıœ�θγͭδ�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�αζͭΰ�IœŲͱ�ΣΎͭ�ƠŲĤıœ�θαͭε�IœŲͱ�Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ�αεͭε�IœŲͱ�ΣΎ�ėƔƆ�ĬıƂ�
*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūͱ�

Geschäftsrisiko 
sūƎıƂ�Ĭıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲ�ƟıƂƆƎıŐƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�Ĭœı�,ıļėŐƂ�ıœūıƆ�ĬœƂıšƎıū�ŲĬıƂ�
œūĬœƂıšƎıū�eĦŐėĬıūƆ�ĬƔƂĦŐ�ūėĦŐƎıœŤœŊı��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ĬıƂ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�œūƆĤı
ƆŲūĬıƂı�œū�ĬıƂ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆĤƂėūĦŐı�ıūƎƆžƂœĦŐƎ��ƂėūĦŐıūƂœƆœšŲΎͱ��ėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲ�ƔũļėƆƆƎ�
ėŤƆ�sūƎıƂėƂƎıūͰ�
�
 �ƂƎƂėŊƆƂœƆœšŲ�
 aıžƔƎėƎœŲūƆƂœƆœšŲ�
 eƎƂėƎıŊœƆĦŐıƆ�aœƆœšŲ�
 ,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƂœƆœšŲ�
�
�ŤŤı�ƟœıƂ�aœƆœšŲƔūƎıƂėƂƎıū�ĤıƫœıŐıū�ƆœĦŐ�ėƔļ��ƂŊıĤūœƆƎƂıœĤıƂ�ƫͱ�ͱ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıūͭ�IėƂŊıͭ�,ıũıœūšŲƆ
Ǝıūͭ�]ƂŲƟœƆœŲūıūΎͱ�

*ƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�ũıƎŐŲĬœƆĦŐ�ĬėƆ�]ŤėūıƂŊıĤūœƆ�ƟŲƂ�eƎıƔıƂū�ėŤƆ�IœūĬıƂƔūŊƆũėƍūėŐũı�œū�
�ĤƫƔŊ�ŊıĤƂėĦŐƎͱ�5ū�ĬıƂ�ŷšŲūŲũœƆĦŐıū�]ıƂƆžıšƎœƟı�ƠœƂĬ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲ�ėŤƆ�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�aœƆœšŲėƂƎ�œū�
Ĭœı�aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ıœūĤıƫŲŊıūͱ�

Ertragsrisiko (Spezifisches GuV-Risiko) 
�ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�ĤıƆĦŐƂıœĤıū�Ĭœı�,ıļėŐƂ�ĬıƂ��ĤƠıœĦŐƔūŊ�ƟŲū�]ŤėūƠıƂƎıū�ĤıƆƎœũũƎıƂ�,Ɣ~]ŲƆœƎœŲūıūͭ�Ĭœı�
ūœĦŐƎ�ĤıƂıœƎƆ�ƙĤıƂ�Ĭœı�ėūĬıƂƠıœƎœŊ�ĤıƆĦŐƂœıĤıūıū�aœƆœšŲėƂƎıū�ėĤŊıĬıĦšƎ�ƠıƂĬıūͱ�2œıƂƫƔ�ŊıŐŷƂıū�Ĭœı�,ı
ļėŐƂıūͰ��
�
 ƔūıƂƠėƂƎıƎ�ūœıĬƂœŊıƂ�]ƂŲƟœƆœŲūıū�]ƂŲƟœƆœŲūƆƂœƆœšŲΎͭ�
 ƔūıƂƠėƂƎıƎ�ŐŲŐıƂ�BŲƆƎıū�BŲƆƎıūƂœƆœšŲΎͭ�
 ıœūıƆ�œũ�]Ťėū�ƫƔ�ŐŲĦŐ�ėūŊıƆıƎƫƎıū��ƂƎƂėŊƆ�ėƔƆ�Ĭıũ�KıƔͽ,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıū�~ıƂƎƂœıĤƆƂœƆœšŲΎ�ƆŲƠœı�
 ıœūıƆ�ƔūıƂƠėƂƎıƎ�ƆĦŐŤıĦŐƎıū��ıƎıœŤœŊƔūŊƆıƂŊıĤūœƆƆıƆͱ�
�
�œıŤ�ĬıƂ�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�œƆƎ�Ĭœı�ƂıŊıŤũĜƍœŊı��ūėŤƦƆı�ƔūĬ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ĬıƆ�ũœƎ��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�ƟıƂĤƔūĬı
ūıū�aœƆœšŲžŲƎıūƫœėŤƆͭ�Ɣũ�ıœūı�ļƂƙŐƫıœƎœŊı��ƂšıūūƔūŊ�ƟŲū�]ŤėūƠıƂƎėĤƠıœĦŐƔūŊıū�ƆœĦŐıƂƫƔƆƎıŤŤıū�ƔūĬ�
ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�,ıŊıūƆƎıƔıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�ƫƔ�œūœƎœœıƂıūͱ��œū��œūƎƂœƎƎ�ĬıƆ�aœƆœšŲƆ�ƠœƂšƎ�ƆœĦŐ�ŊıƠœūū
ũœūĬıƂūĬ�ėƔļ�Ĭıū��ƂƎƂėŊ�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ėƔļ�ĬėƆ��ıƎƂœıĤƆıƂŊıĤūœƆ�ėƔƆͱ�
�
aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�œı�`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĬıƂ��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ũœƎŐœŤļı�ıœūıƆ�žė
ƂėũıƎƂœƆĦŐıū��ėƂūœūŊƆėƎaœƆš��ėaΎIŲĬıŤŤƆ�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƆ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜ
ŐœŊšıœƎƆƂıĦŐūƔūŊ�ļıƆƎŊıŤıŊƎıū�BŲūļœĬıūƫūœƟıėƔƆ�ƆŲƠœı�ıœūıƆ�ıœūŞĜŐƂœŊıū�]ƂŲŊūŲƆıƫıœƎƂėƔũƆͱ�

�ėƆœƆ�ĬıƂ��ıƂıĦŐūƔūŊıū�ƆœūĬ�Ĭœı�ƂıŤıƟėūƎıū�,Ɣ~]ŲƆœƎœŲūıūͱ��ƔƂ��ĤƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƂ��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�ƠıƂ
Ĭıū�Ĭėūū�ıœūıƂƆıœƎƆ�Ĭœı�ĤıŲĤėĦŐƎıƎıūͭ�ƂıŤėƎœƟıū�]Ťėū5ƆƎ�ĤƠıœĦŐƔūŊıū�ŐıƂėūŊıƫŲŊıūͭ�ėūĬıƂıƂƆıœƎƆ�Ĭœı�
~ŲŤėƎœŤœƎĜƎıū�ƔūĬ��ĤŐĜūŊœŊšıœƎıū�ĬıƂ��œūƫıŤžŲƆœƎœŲūıū�ƔūƎıƂıœūėūĬıƂ� ĤıƆƎœũũƎͱ��ıœĬı�BŲũžŲūıūƎıū�
ļŤœıƍıū�œū�Ĭœı��ėa`ƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ıœūͱ�

�
�
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aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
sūƎıƂŞĜŐƂœŊ�ƠıƂĬıū�Ĭœı��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ĬıƂ�5ƆƎ�ıƂƎı�ĬıƂ�]ŲƆœƎœŲūıū�ĬıƂ��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�Ĭıū�žƂŲŊūŲƆƎœƫœıƂ
Ǝıū��ıƂƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ��œıƆı�,ıŊıūƙĤıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ƙĤŤœĦŐıū��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎ
ƎƔūŊ�ĬıƆ��ŲūƎƂŲŤŤœūŊƆͱ�

�œı��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƂ�ƁƔėƂƎėŤƆƠıœƆıū�aœƆœšŲƁƔėūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƟŲū��ƂƎƂėŊƆƂœƆœšıū�ļŤœıƍıū�œū�Ĭœı��ƂũœƎƎŤƔūŊ�
ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲƆ�ıœūͱ�

Reputationsrisiko 
�ėƆ�aıžƔƎėƎœŲūƆƂœƆœšŲ�ĤıƆĦŐƂıœĤƎ�Ĭœı�,ıļėŐƂͭ�ĬėƆƆ�ıœū��ƂıœŊūœƆ�ŲĬıƂ�ũıŐƂıƂı�ėƔļıœūėūĬıƂļŲŤŊıūĬı��ƂıœŊ
ūœƆƆı�ıœūıū�aıžƔƎėƎœŲūƆƆĦŐėĬıū�ŷļļıūƎŤœĦŐı�IıœūƔūŊΎ�ƟıƂƔƂƆėĦŐıūͭ�ĬıƂ�ƫƔ�ıœūıƂ��œūƆĦŐƂĜūšƔūŊ�ĬıƂ�ėš
ƎƔıŤŤıū�ƔūĬ�ƫƔšƙūļƎœŊıū�,ıƆĦŐĜļƎƆũŷŊŤœĦŐšıœƎıūͽėšƎœƟœƎĜƎıū��ƂļŲŤŊƆžŲƎıūƫœėŤıΎ�ƔūĬ�ĬėĬƔƂĦŐ�ƫƔ�œūĬœ
ƂıšƎıū�ļœūėūƫœıŤŤıū��œūĤƔƍıū�BƔūĬıūƆƎėũũͭ�sũƆėƎƫͭ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆšŲƆƎıū�ıƎĦͱΎ�ļƙŐƂıū�ŲĬıƂ�ĬœƂıšƎı�
ļœūėūƫœıŤŤı�~ıƂŤƔƆƎı�eƎƂėļıūͭ�]ƂŲƫıƆƆšŲƆƎıū�ƔƆƠͱΎ�ūėĦŐ�ƆœĦŐ�ƫœıŐıū�šėūūͱ��

�ėƆ�aıžƔƎėƎœŲūƆƂœƆœšŲ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�ıœūıū�žėƔƆĦŐėŤıū��ĤƆĦŐŤėŊ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲƆ�œū�ĬıƂ�
aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƁƔėūƎœƎėƎœƟ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��œıƆıƂ�]ėƔƆĦŐėŤėūƆėƎƫ�ƠœƂĬ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ƁƔėŤœƎėƎœƟ�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

Strategisches Risiko 
�ėƆ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐı�aœƆœšŲ�œƆƎ�Ĭœı�,ıļėŐƂ�ıœūıƆ�ĬœƂıšƎıū�ŲĬıƂ�œūĬœƂıšƎıū�eĦŐėĬıūƆ�ĬƔƂĦŐ�ļıŐŤıƂŐėļƎı�ŲĬıƂ�ėƔļ�
ļėŤƆĦŐıū��ūūėŐũıū�ĤıƂƔŐıūĬı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıūͱ�

�ėƆ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐı�aœƆœšŲ�ƔũļėƆƆƎ�ıĤıūƆŲ�ėŤŤı�,ıļėŐƂıūͭ�Ĭœı�ėƔƆ�ƆƦƆƎıũƎıĦŐūœƆĦŐıƂͭ�žıƂƆŲūıŤŤıƂ�ƔūĬ�Ɣū
ƎıƂūıŐũıūƆšƔŤƎƔƂıŤŤıƂ� 5ūƎıŊƂėƎœŲūͽaıŲƂŊėūœƆėƎœŲū� ƂıƆƔŤƎœıƂıū� 5ūƎıŊƂėƎœŲūƆͽaıŲƂŊėūœƆėƎœŲūƆƂœƆœšŲΎͱ�
sƂƆėĦŐıū�ĬėļƙƂ�šŷūūıū�,ƂƔūĬƆėƎƫıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ƙĤıƂ�Ĭœı�eƎƂƔšƎƔƂ�ĬıƆ�sūƎıƂūıŐũıūƆ�Ɔıœūͭ�Ĭœı�ĬėƆ�Iė
ūėŊıũıūƎ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�]ŲƆœƎœŲūœıƂƔūŊ�œũ�IėƂšƎ�ƎƂœļļƎͱ��

�œıŤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı� œƆƎ�Ĭœı�šŲūƎƂŲŤŤœıƂƎı�xĤıƂūėŐũı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıƂ�aœƆœšıū�ƫƔƂ�
ƆƦƆƎıũėƎœƆĦŐıū��ƂƆĦŐŤœıƍƔūŊ�ƟŲū��ƂƎƂėŊƆžŲƎıūƫœėŤıū�œũ�BıƂūŊıƆĦŐĜļƎͱ��ıƂ��œūƎƂœƎƎ�ıœūıƆ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�
aœƆœšŲƆ�šėūū�œũ�ƆĦŐŤœũũƆƎıū�*ėŤŤ�Ĭıū��ıƆƎėūĬ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ŊıļĜŐƂĬıūͱ��

5ū�ĬıƂ�aœƆœšŲƎƂėŊļĜŐœŊšıœƎ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐı�aœƆœšŲ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆƂœƆœšŲƆ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐ
ƎœŊƎͱ�

Geschäftsmodellrisiko 
�ėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƂœƆœšŲ�ƂıƆƔŤƎœıƂƎ�ėƔƆ�ĬıƂ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ĬıƆ�sūƎıƂūıŐũıūƆ�ƟŲū�Ɔıœ
ūıƂ�BŲūƫıƂūũƔƎƎıƂͱ��ıƂ��ıƂƎ�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƂœƆœšŲƆ�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�ĬėĤıœ�ėƔƆ�Ĭıũ�œū�ıœūıƂ�eƫıūėƂœŲ
ėūėŤƦƆı� ƆœũƔŤœıƂƎıū� �œŊıūšėžœƎėŤĤıĬėƂļͭ� ĬıƂ� ƆœĦŐ� œũ� *ėŤŤı� ıœūıƂ� 5ūƆŲŤƟıūƫ� ĬıƆ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� BŲūƫıƂūƆ��
ıƂŊıĤıū�ƠƙƂĬıͭ�Ɣũ�ėŤŤı�ėū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ŊıƂœĦŐƎıƎıū�,ŤĜƔĤœŊıƂļŲƂĬıƂƔūŊıū�Ĥı
ļƂœıĬœŊıū�ƫƔ�šŷūūıūͱ��œūı��ūėŤƦƆı�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƂœƆœšŲƆ�ƠœƂĬ� ŞĜŐƂŤœĦŐ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎ�ƔūĬ�ėšƎƔıŤŤ�
ƠœƂĬ�ĬœıƆıƆ�aœƆœšŲ�ũœƎ�ί�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ί�ΣΎ�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

NICHTFI NANZI ELLE RIS IKEN 
Operationelles Risiko 
�ėƆ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšŲ�QžaΎ�œƆƎ�Ĭœı�,ıļėŐƂ�ƟŲū�~ıƂŤƔƆƎıūͭ�Ĭœı�œūļŲŤŊı�ĬıƂ�sūėūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ŲĬıƂ�ĬıƆ�
~ıƂƆėŊıūƆ�ƟŲū� œūƎıƂūıū�~ıƂļėŐƂıū�]ƂŲƫıƆƆƂœƆœšıūΎͭ�IıūƆĦŐıū�]ıƂƆŲūėŤƂœƆœšıūΎͭ�eƦƆƎıũıū�mıĦŐūŲŤŲ
ŊœıƂœƆœšıūΎ� ŲĬıƂ� œūļŲŤŊı� ıƥƎıƂūıƂ� �ƂıœŊūœƆƆı� �ƥƎıƂūı� aœƆœšıūΎ� ıœūƎƂıƎıūͱ� �œıƆı� �ıļœūœƎœŲū� ƆĦŐŤœıƍƎ� Ĭœı�
aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ıœūͱ�

�ūĬıƂı�aœƆœšŲėƂƎıūͭ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�aıžƔƎėƎœŲūƆƂœƆœšıū�ŲĬıƂ�eƎƂėƎıŊœƆĦŐı�aœƆœšıūͭ�ļėŤŤıū�ūœĦŐƎ�ƔūƎıƂ�Ĭœı�
Qža�ıļœūœƎœŲū�ƔūĬ�ƠıƂĬıū�ŊıƆŲūĬıƂƎ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎͱ��
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�œıŤ�ĬıƆ�QžaIėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�ıƆͭ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ƎƂėūƆžėƂıūƎ�ĬėƂƫƔƆƎıŤŤıū�ƆŲƠœı�]ƂĜƟıūƎœƟ�Ĥıƫœı
ŐƔūŊƆƠıœƆı�,ıŊıūƆƎıƔıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�ƫƔ�ƟıƂėūŤėƆƆıūͭ�Ɣũ�aœƆœšıū�ƔūĬ�eĦŐĜĬıū�ƫƔ�ƟıƂũıœĬıū�Ĥıƫœı
ŐƔūŊƆƠıœƆıͭ�ƠŲ�ĬœıƆ�ūœĦŐƎ�ũŷŊŤœĦŐ�œƆƎͭ�ƫƔ�ƟıƂũœūĬıƂūͱ�mƂœƎƎ�ıœū�QžıƂėƎœŲūıŤŤıƆ�aœƆœšŲ�ıœūͭ�ƠœƂĬ�ĬœıƆıƆ�ƫƔ�
ıœūıũ�ŲžıƂėƎœŲūıŤŤıū�eĦŐėĬıū�ũœƎ�ĬıƂ�BŲūƆıƁƔıūƫ�ıœūıƆ�ƔūƎıƂūıŐũıƂœƆĦŐıū�~ıƂũŷŊıūƆƟıƂŤƔƆƎƆͭ�ĬıƂ�
Ĭœı�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ŲĬıƂ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ūıŊėƎœƟ�ĤııœūļŤƔƆƆƎͱ��

5ū�ĬıƂ�QžaeƎƂėƎıŊœı�œƆƎ�Ĭœı��ƔƆƂœĦŐƎƔūŊ�ĬıƆ�IėūėŊıũıūƎƆ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıƂ�aœƆœšıū�ļıƆƎŊıŤıŊƎͭ�ƔūĬ�ĬėƆ�
Qža2ėūĬĤƔĦŐ�ƂıŊıŤƎ�Ĭıū�sũƆıƎƫƔūŊƆžƂŲƫıƆƆ�ƔūĬ�Ĭœı��ƔƆƎĜūĬœŊšıœƎıūͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�œı� 5ĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ƟŲū�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�eĦŐĜĬıū�ıƂļŲŤŊƎ�ũœƎ
ŐœŤļı�ĬıƂ�Qža5ūƆƎƂƔũıūƎı�aœƆš�eıŤļ��ƆƆıƆƆũıūƎ�ƔūĬ�eĦŐėĬıūƆļėŤŤĬėƎıūĤėūš�ĬƔƂĦŐ�ŤŲšėŤı��ƥžıƂƎıū�œũ�
~œıƂ�ƔŊıū]Ƃœūƫœž��ƆƆıƆƆŲƂ�ƔūĬ��žžƂŲƟıƂΎͱ�

�ƔƂĦŐ� ĬėƆ� aœƆš� eıŤļ� �ƆƆıƆƆũıūƎ� ıƂļŲŤŊƎ� Ĭœı� ũŲūıƎĜƂı� �œūƆĦŐĜƎƫƔūŊ� šƙūļƎœŊıƂ� aœƆœšıūͱ� �Ɣ� ĬœıƆıũ�
�ƠıĦš�ƠœƂĬ�ıœūũėŤ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ıœū�ƆƎėūĬėƂĬœƆœıƂƎıƂ�aœƆœšŲļƂėŊıĤŲŊıū�ƫƔƂ�~ıƂļƙŊƔūŊ�ŊıƆƎıŤŤƎͱ��œı�ŤŲšėŤıū��ƥ
žıƂƎıū�ıƂũœƎƎıŤū�ƔūĬ�ıƂļėƆƆıū�ĬėƂœū�œū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�aœƆœšŲƆƫıūėƂœıū�Ĭœı�ũŷŊŤœĦŐı�aœƆœšŲŐŷŐı�ƔūĬ��œū
ƎƂœƎƎƆƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎͭ�ŞıƠıœŤƆ�œū�Ĭıū��ƔƆžƂĜŊƔūŊıū�mƦžœƆĦŐ�ƔūĬ�IėƥœũƔũͱ��

�œı�ļŲƂƎŤėƔļıūĬı�œūƎıƂūı�eėũũŤƔūŊ�ĬıƂ�ũŲūıƎĜƂıū�ŲžıƂėƎœŲūıŤŤıū�~ıƂŤƔƆƎı�ƔūĬ�Ĭœı�ežıœĦŐıƂƔūŊ�ĬıƂ�
ƂıŤıƟėūƎıū��ėƎıū�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�ƫıūƎƂėŤı�eĦŐėĬıūƆļėŤŤĬėƎıūĤėūš�ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ�5ū�ĬœıƆıƂ�ıƂũœƎƎıŤū�ƔūĬ�
ıƂļėƆƆıū�Ĭœı�ŤŲšėŤıū��ƥžıƂƎıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�Ĭœı�eĦŐėĬıūƆŐŷŐı�ƔūĬ�Ĭıū�eĦŐėĬıūƆŐıƂŊėūŊͱ�

�ıƂ�aœƆœšŲƠıƂƎ�ļƙƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ƠœƂĬ�ƁƔėƂƎėŤƆƠıœƆı�ėƔļ��ėƆœƆ�ıœūıƆ�~ıƂŤƔƆƎƟıƂƎıœŤƔūŊƆėūƆėƎ
ƫıƆ�DŲƆƆ��œƆƎƂœĤƔƎœŲū��žžƂŲėĦŐͭ�D��Ύ�ƆœũƔŤœıƂƎͱ��œı�~ıƂƎıœŤƔūŊƆŐŷŐı�ƔūĬ�ŐĜƔļœŊšıœƎ�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂ��œūĤı
ƫƔŊ�ĬıƂ��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƆ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū�aœƆš�eıŤļ��ƆƆıƆƆũıūƎƆ�ƔūĬ�ıœūŊıƎƂıƎıūıƂ�eĦŐĜĬıū�ļƙƂ�Ĭœı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıƂũœƎƎıŤƎͱ��ƔƆ�ĬıƂ�eœũƔŤėƎœŲū�ƠœƂĬ�ĬıƂ�aœƆœšŲƠıƂƎ�ėŤƆ�~ėŤƔıėƎaœƆš�ƫƔũ�
ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�BŲūļœĬıūƫūœƟıėƔ�ėƔļ�,ƂƔžžıū�Ĥıūı�ėƔƆŊıŤıƆıū�ƔūĬ�ũœƎŐœŤļı�ıœūıƆ��ŤŤŲšėƎœŲūƆƆĦŐŤƙƆ
ƆıŤƆ�ėƔļ�Ĭœı�ıœūƫıŤūıū�*œŤœėŤıūͽmŲĦŐƎıƂŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƟıƂƎıœŤƎͱ�

aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�œı� eƎıƔıƂƔūŊ� ĬıƂ� QžıƂėƎœŲūıŤŤıū� aœƆœšıū� ıƂļŲŤŊƎ� ĬƔƂĦŐ� Ĭœı� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıūͽsūƎıƂūıŐũıūƆĤıƂıœĦŐı�
Qža,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂıœĦŐıΎ�ėƔļ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬıƂ�œū�BƂėļƎ�ŊıƆıƎƫƎıū�DıœƎŤœūœıū�ƆŲƠœı�ĬıƂ�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƂ�ļƙƂ�Ĭœı�
ƆžıƫœıŤŤıū�aœƆœšŲšėƎıŊŲƂœıū� ƫƔƆƎĜūĬœŊıū�QžaežıƫœėŤĤıƂıœĦŐı� 5mͭ� 5ūƎıŊƂœƎĜƎͽaıĦŐƎ�Μ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�
]ıƂƆŲūėŤ�Μ�QƂŊėūœƆėƎœŲūΎͱ��ėƆ�ŤŲšėŤı�IėūėŊıũıūƎ�ƎƂœļļƎ�Ĭœı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊͭ�ŲĤ�aœƆœšıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�
eĦŐĜĬıū�šƙūļƎœŊ�ėƔƆŊıƆĦŐŤŲƆƆıū�aœƆœšŲƟıƂũıœĬƔūŊΎͭ�ũœūœũœıƂƎ�aœƆœšŲũœūĬıƂƔūŊΎͭ�ĤıƠƔƆƆƎ�ƠıœƎıƂ�ıœū
ŊıŊėūŊıū�aœƆœšŲėšƫıžƎėūƫΎ�ŲĬıƂ�ėƔļ��ƂœƎƎı�ƙĤıƂƎƂėŊıū�aœƆœšŲƎƂėūƆļıƂΎ�ƠıƂĬıū�ƆŲŤŤıūͱ�

�ėƆ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�žŤėƔƆœĤœŤœƆœıƂƎ�Ĭœı��ūŊėĤıū�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıūͽsūƎıƂūıŐũıūƆĤıƂıœĦŐı�ėƔƆ�
Ĭıū�aœƆš�eıŤļ��ƆƆıƆƆũıūƎƆ�ƆŲƠœı�Ĭœı�ŊıũıŤĬıƎıū�eĦŐĜĬıū�ƔūĬ�ŤıœƎıƎ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐı�BŲƂƂıš
ƎƔƂıū�ıœūͭ�ƙĤıƂžƂƙļƎ�Ĭœı�*ƔūšƎœŲūƆļĜŐœŊšıœƎ�ĬıƆ�QžaeƦƆƎıũƆ�ƔūĬ�ƟıƂėūŤėƆƆƎ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı�
�ūžėƆƆƔūŊıūͱ�2œıƂƫƔ� ŊıŐŷƂıū� œūƆĤıƆŲūĬıƂı� Ĭœı� �œūĤıƫœıŐƔūŊ� ėŤŤıƂ�Qža,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂıœĦŐı�ƔūĬ�Qža
ežıƫœėŤĤıƂıœĦŐıͭ�Ĭœı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ĬıƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�mıœŤƂœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ļƙƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ƆŲƠœı�
Ĭœı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ�ƟŲū�IıƎŐŲĬıū�ƔūĬ�~ıƂļėŐƂıū�ƫƔƂ�aœƆœšŲũıƆƆƔūŊͱ�

�œı�BŲũũƔūœšėƎœŲū�ƟŲū�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�ıƂļŲŤŊƎ�ƟœıƂƎıŤŞĜŐƂŤœĦŐ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�aœƆœšŲũėūėŊı
ũıūƎĤıƂœĦŐƎıͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƠœƂĬ�ıœū�Qža@ėŐƂıƆĤıƂœĦŐƎ�ıƂƆƎıŤŤƎͭ�œū�ƠıŤĦŐıũ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�~ŲƂŊĜūŊı�
ıœūıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂıƆ�ūŲĦŐ�ıœūũėŤ�ƫƔƆėũũıūŐĜūŊıūĬ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��œı�ƂıŊıŤũĜ
ƍœŊı��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ��ĬŐŲĦIıŤĬƔūŊıū�ıƂŊĜūƫƎͭ�ƆŲļıƂū�Ĭœı�ļıƆƎŊıŤıŊƎıū�BƂœƎıƂœıū�ıƂļƙŤŤƎ�
ƆœūĬͱ�

�
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�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�
�ıƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�ıūƎƠœĦšıŤƎıū�ƆœĦŐ�ėƔļ��Ĥıūı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�œũ�aėŐũıū�
ĬıƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�~ŲƂŊėĤıū�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�ļıƆƎŊıŤıŊƎıū�DœũœƎıͱ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ūıŐũıū�ƠıœƎıƂŐœū�œū�ĬıƂ�
,ıƆėũƎžŲƆœƎœŲū�ĬıƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�Ĭıū�ŊƂŷƍƎıū�]ėƂƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıœūͱ�

�ėƆ�mŐıũė�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ƔūĬ�ĬıƂıū�ėšƎœƟıƆ�IėūėŊıũıūƎ�ŐėƎ�ıœūı�ŊƂŲƍı��ıĬıƔƎƔūŊ�ļƙƂ�Ĭœı�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĥıœũ�mŐıũė��ƦĤıƂƂœƆœšıū�ŤĜƆƆƎ�ƆœĦŐ�ėŤŤŊıũıœū�ıœūı�ƆƎıœ
ŊıūĬı��ūƫėŐŤ�ƟŲū��ƦĤıƂėūŊƂœļļıū�ėƔļ�sūƎıƂūıŐũıū�ƔūĬ�ĬıƂıū�BƔūĬıū�ļıƆƎƆƎıŤŤıūͱ��ėĤıœ�ƠıƂĬıū�Ĭœı��ū
ŊƂœļļı�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐ�ƟıƂĜūĬıƂƎ�ƫͱ�ͱ�aėūƆŲũƠėƂı�ūŊƂœļļıͭ��ūŊƂœļļı�ėƔļ�DœıļıƂšıƎƎıūΎͱ�*ŲŤŊŤœĦŐ�ļœūĬıƎ�ıœūı�
šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐı� �ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ� ƔūĬ� �ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ� ƟŲū� ]ƂĜƟıūƎœƟ� ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı� ,ıŊıūƆƎıƔı
ƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆƎėƎƎͭ�Ɣũ�Ĭœı�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎͭ� 5ūƎıŊƂœƎĜƎͭ�~ıƂ
ƎƂėƔŤœĦŐšıœƎ�ƔūĬ��ƔƎŐıūƎœƫœƎĜƎ�ƟŲū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƆœĦŐıƂƫƔƆƎıŤŤıūͱ�

�ƔĬıũ�ƠıƂĬıū�ļŲƂƎŤėƔļıūĬ�eĦŐƔŤƔūŊıū�ƔūĬ�eıūƆœĤœŤœƆœıƂƔūŊıū�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͭ�Ɣũ�Ĭœı��ƔļũıƂšƆėũ
šıœƎ�ļƙƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ƠıœƎıƂ�ƫƔ�ıƂŐŷŐıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�šŷūūıū�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ŊıƠŲūūıūıū��Ƃ
šıūūƎūœƆƆı�ƔūĬ��ƂļėŐƂƔūŊıū�ėƔƆ�ıœūŊıƎƂıƎıūıū�eĦŐĜĬıū�ĬıƂ�~ıƂŊėūŊıūŐıœƎ�aœƆœšıū�ļƙƂ�Ĭœı��ƔšƔūļƎ�ƟŲŤŤ
ƆƎĜūĬœŊıƂ�ƔūĬ�ŊıūėƔıƂ�ıœūŊıƆĦŐĜƎƫƎ�ƠıƂĬıūͱ�

Compliance-, Conduct- und Integritätsrisiko 
sūƎıƂ��ŲũžŤœėūĦıaœƆœšıū�ƠıƂĬıū�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆĜũƎŤœĦŐı�aœƆœšıū�ƆƔĤƆƔũœıƂƎͭ�
Ĭœı�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ĬıƂ�KœĦŐƎıœūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıūͭ�ƆŲūƆƎœŊıƂ��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƟŲū�
�ıŐŷƂĬıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎ�ŲĬıƂ�ėĤıƂ�ėƔĦŐ�ėƔƆ�Ĭıũ�~ıƂƆƎŲƍ�ŊıŊıū�ƔūƎıƂūıŐũıūƆœūƎıƂūı�
aıŊıŤƔūŊıū�ıƂŊıĤıū�šŷūūıūͱ�

5ū��ĤŊƂıūƫƔūŊ�ĬėƫƔ�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�~ıƂŐėŤƎıūƆƂœƆœšıū��ŲūĬƔĦƎaœƆœšıūΎ�Ĭœı�aœƆœšıū�ƟıƂƆƎėūĬıūͭ�Ĭœı�ėƔƆ�
ıœūıũ�œūėĬĜƁƔėƎıū�~ıƂŐėŤƎıū�ĬıƆ�5ūƆƎœƎƔƎƆ�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�BƔūĬıū�ƂıƆƔŤƎœıƂıūͭ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ıœūıƂ�ƔūėūŊı
ũıƆƆıūıū��ıŐėūĬŤƔūŊ�ĬıƆ�BƔūĬıū�ŲĬıƂ�ıœūıƂ��ıƂėƎƔūŊ�ƔūƎıƂ�~ıƂƠıūĬƔūŊ�ƟŲū�ļƙƂ�Ĭıū�BƔūĬıū�ūœĦŐƎ�
ŊııœŊūıƎıū�]ƂŲĬƔšƎıū�ıƂŊıĤıūͱ��

�ƂŊĜūƫıūĬ�ŐœıƂƫƔ�ƠıƂĬıū�ƔūƎıƂ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆƂœƆœšıū�ėŤŤı�aœƆœšıū�ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎͭ�Ĭœı�ĬƔƂĦŐ�ūœĦŐƎ�šŲƂ
ƂıšƎıƆ�ıƎŐœƆĦŐıƆ�ŲĬıƂ�ūœĦŐƎ�ėū�Ĭıū�BŲūƫıƂūŊƂƔūĬƆĜƎƫıū�ƔūĬ�*e��ıƂƎıū�ėƔƆŊıƂœĦŐƎıƎıƆ�2ėūĬıŤū�ƟŲū�IœƎ
ėƂĤıœƎıƂū�ıūƎƆƎıŐıū�ƔūĬ�ƆŲ�Ĭıũ�ĬėƔıƂŐėļƎıū�,ıƆĦŐĜļƎƆıƂļŲŤŊ�ıūƎŊıŊıūƆƎıŐıūͱ�

�ıū�ĬƂıœ�aœƆœšŲėƂƎıū�ƠœƂĬ�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��œūƂœĦŐƎƔūŊ�ıœūıƂ�ĬıƫıūƎ
ƂėŤıū��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆļƔūšƎœŲū�aıĦŐūƔūŊ�ŊıƎƂėŊıūͭ�Ĭœı�œũ�eœūūı�ıœūıƂ�,ŲƟıƂūėūĦı*ƔūšƎœŲū�
ėƔļ�Ĭœı��ıļœūœƎœŲū�ƔūĬ�sũƆıƎƫƔūŊ�ƟŲū�ƂœƆœšŲũœūœũœıƂıūĬıū�IėƍūėŐũıū�ŐœūƠœƂšƎͱ�

sũ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�~ıƂŐėŤƎıūƆƂœƆœšıū�ıūƎŊıŊıūƫƔƠœƂšıūͭ�ŲĤŤœıŊƎ�ıƆ�ĬıƂ��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲūͭ�ėƔļ�
Ĭœı��œūŐėŤƎƔūŊ�ƟŲū�,ıƆıƎƫıūͭ�aıĦŐƎƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıūͭ�œūƎıƂūıū�aıŊıŤū�ƆŲƠœı�Ĭıū�ƆıŤĤƆƎƟıƂŲƂĬūıƎıū��ıƂƎƟŲƂ
ƆƎıŤŤƔūŊıū�ŐœūƫƔƠœƂšıū�ƔūĬ�ıœūı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬı��ŲũžŤœėūĦıBƔŤƎƔƂ�ƫƔ�ƆĦŐėļļıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ƫƔ�ļŷƂ
ĬıƂūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�œƆƎ�ıƆ�Ĭœı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ĬıƂ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆļƔūšƎœŲūͭ�ĬƔƂĦŐ�ıœū�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆũėūėŊıũıūƎ�
ļƙƂ�Ĭœı�ıƎŐœƆĦŐıū�,ƂƔūĬƆĜƎƫı�ƔūĬ�~ıƂŐėŤƎıūƆƂıŊıŤū�ƆŲƠœı�ĬıƂıū��œūŐėŤƎƔūŊ�ƫƔ�ƆıūƆœĤœŤœƆœıƂıū�ƔūĬ�Ĭœı�
IœƎėƂĤıœƎıƂ� ĬėĤıœ� ƫƔ� ƔūƎıƂƆƎƙƎƫıūͭ�ũœƎ� ~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ� ƔūĬ� eƎėūĬŐėļƎœŊšıœƎ� ėƔƆ� ıœŊıūıƂ� žıƂƆŷūŤœĦŐıƂ�
xĤıƂƫıƔŊƔūŊ�ĬėƆ�aœĦŐƎœŊı�ƫƔ�ƎƔūͱ�

�ıƂ��ŲũžŤœėūĦı�ıėƔļƎƂėŊƎıͭ�ėŤƆ�ıœū��ŤıũıūƎ�ĬıƂ��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲūͭ�ƠœƂšƎ�ėƔļ�Ĭœı�5ũžŤıũıūƎœı
ƂƔūŊ�ƠœƂšƆėũıƂ�~ıƂļėŐƂıū�ƫƔƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ļƙƂ�ĬėƆ�5ūƆƎœƎƔƎ�ƫıūƎƂėŤıū�ƔūĬ�ƠœĦŐƎœŊıū�ƂıĦŐƎŤœĦŐıū�aıŊı
ŤƔūŊıū�ƔūĬ�~ŲƂŊėĤıū�ƆŲƠœı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƂ�BŲūƎƂŲŤŤıū�Őœūͱ��œıƆ�ıƂļŲŤŊƎ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ıļœūœ
ƎœŲū�ƟŲū�ƟıƂĤœūĬŤœĦŐıū��ŲũžŤœėūĦı~ŲƂŊėĤıū͵�ļƙƂ�ėŤƆ�ƠıƆıūƎŤœĦŐ�ıœūŊıƆƎƔļƎı�aıĦŐƎƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıūͱ��œıƆı�
~ŲƂŊėĤıū�ƔũļėƆƆıū�Ĭœı��ŲšƔũıūƎėƎœŲū�ƟŲū�~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐšıœƎıū�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆėĤŤĜƔļıūͭ�Ĭœı��œūƂœĦŐƎƔūŊ�
ƟŲū�BŲūƎƂŲŤŤıū�œũ�ūŲƎƠıūĬœŊıū�sũļėūŊ�ƔūĬ�Ĭœı�eıūƆœĤœŤœƆœıƂƔūŊ�ĬıƂ��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�œū��ıƫƔŊ�ėƔļ�Ĭœı�ļƙƂ�
Ɔœı�ƂıŤıƟėūƎıū�aıŊıŤūͭ�ƆŲĬėƆƆ�Ĭœı��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�aıŊıŤū�΄�œũ�eœūūı�ıœūıƂ�ļƔūšƎœŲūœıƂıūĬıū��ŲũžŤœėūĦı
BƔŤƎƔƂ�΄�ļƙƂ�Ĭœı��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�ƆıŤĤƆƎƟıƂƆƎĜūĬŤœĦŐ�œƆƎͱ�
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�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı�*ŷƂĬıƂƔūŊ�ıœūıƂ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆšƔŤƎƔƂ�ĬƔƂĦŐ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐı�ƂıŊıŤ
ũĜƍœŊı�IėƍūėŐũıūͱ�5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�ƆƎıƎœŊı��ıƂĤıū�ļƙƂ�Ĭœı�~ıƂŐėŤƎıūƆŊƂƔūĬƆĜƎƫı�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠė
Ŋıū�BŲūƫıƂūƆ��ŲĬı�Ųļ��ŲūĬƔĦƎΎͭ�Ĭœı�ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎı�eıūƆœĤœŤœƆœıƂƔūŊ�ĬıƂ��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�
mŲūıļƂŲũƎŐımŲžͭ�mŲūıƎŲƎŐıIœĬĬŤıͭ�]ƂĜƆıūƫƆĦŐƔŤƔūŊıūͭ��DıėƂūœūŊ]ƂŲŊƂėũũıͭ�ƆŲūƆƎœŊı�IıĬœıūΎͭ�
ĬƔƂĦŐ�šŲũũƔūœšėƎœƟı�IėƍūėŐũıū�ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ĬıƂ�~ıƂƎıœŤƔūŊ�ƟŲū�DıœƎļĜĬıū�ƔūĬ�ƆŲūƆƎœŊıū�5ūļŲƂũė
ƎœŲūƆũıĬœıū�ƔūĬ�Ĭœı�mıœŤūėŐũı�ėū��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆžƂŲŊƂėũũıūͱ�

�œı��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲū�œƆƎ�ĬıƫıūƎƂėŤ�ėƔļŊıƆƎıŤŤƎͱ�,ƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ƆœūĬ�Ĭœı�*ėĦŐĤıƂıœĦŐı�ļƙƂ�Ĭœı��œūŐėŤ
ƎƔūŊ�ĬıƂ�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�œū�œŐƂıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂıœĦŐ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͱ�*ƙƂ�ėŤŤı�ƫıūƎƂėŤıū�ƔūĬ�ƠœĦŐƎœŊıū�aıŊı
ŤƔūŊıū�œƆƎ�ıœū�mŐıũıūƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐıƂ�ĤıūėūūƎͭ�ĬıƂ�ļƙƂ�Ĭœı��œūŐėŤƎƔūŊ�ƔūĬ�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ĬıļœūœıƂƎıū�
�ŲũžŤœėūĦı~ŲƂŊėĤıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ��ŲšƔũıūƎėƎœŲū�ƟŲū�~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐšıœƎıūͭ��œūƂœĦŐƎƔūŊ�ƟŲū�BŲū
ƎƂŲŤŤıūͭ�eıūƆœĤœŤœƆœıƂƔūŊ�ƔūĬ�eĦŐƔŤƔūŊ�ĬıƂ��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıūΎ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ƫıœĦŐūıƎͱ��

�œı��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲū�ƟŲŤŤƫœıŐƎ�ėūŐėūĬ�ĬıƂ�BŲūƎƂŲŤŤžŤĜūı�ƔūĬ�ĬıƂ�BŲūƎƂŲŤŤĬŲšƔũıūƎėƎœŲūıūͭ�ŲĤ�
Ĭœı�œũžŤıũıūƎœıƂƎıū�BŲūƎƂŲŤŤıū�ėūŊıũıƆƆıū�ƆœūĬͱ��ıœƎıƂŐœū�ƠœƂĬ�ėƔļ��ėƆœƆ�ĬıƂ��ƂŊıĤūœƆƆı�ƟŲū�ƟıƂƆĦŐœı
Ĭıūıū�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ĤıƠıƂƎıƎͭ�ŲĤ��ūƫıœĦŐıū�ƟŲƂŤœıŊıūͭ�Ĭœı�ŊıŊıū�Ĭœı��œƂšƆėũšıœƎ�ĬıƂ�œũžŤıũıū
ƎœıƂƎıū��ŲũžŤœėūĦı~ŲƂŊėĤıū�ƆžƂıĦŐıūͭ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ŲĤ�ėƔƆ�œŐƂıƂ�eœĦŐƎ�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�aıƆƎƂœƆœšıū�ıƂ
šıūūĤėƂ�ƆœūĬͭ�ėƔƆ�Ĭıūıū�ƠıœƎıƂı�IėƍūėŐũıū�ėĤƫƔŤıœƎıū�ƆœūĬͱ�

�ıƂ��ŲũžŤœėūĦı�ıėƔļƎƂėŊƎı�ƟıƂėūƎƠŲƂƎıƎ�Ĭœı�BŲŲƂĬœūėƎœŲū�ıœūıƆ�ļŲƂƎŤėƔļıūĬıū�aıĦŐƎƆũŲūœƎŲƂœūŊƆͭ�
ĬėƆ�ĬıƂ�ƫıœƎūėŐıū�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ūıƔıƂ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ŊıĜūĬıƂƎıƂ�ƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ�aıŊıŤƔūŊıū�ƔūĬ�~ŲƂŊė
Ĥıū�ĬœıūƎͱ��œı�mŐıũıūƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐıū�ƠœıĬıƂƔũ�ŐėĤıū�œŐƂıƂƆıœƎƆ�œū��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ũœƎ�ĬıƂ�aıĦŐƎƆ
ėĤƎıœŤƔūŊ�ƔūĬ�Ĭıū�*ėĦŐĤıƂıœĦŐıū�IėƍūėŐũıū�ƫƔ�œũžŤıũıūƎœıƂıūͭ�Ĭœı�ĬėƂėƔļ�ŐœūƠœƂšıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ļƙƂ�Ɔœı�
ƂıŤıƟėūƎıū�ūıƔıū�ŲĬıƂ�ƟıƂĜūĬıƂƎıū�aıŊıŤƔūŊıū�ƔūĬ�~ŲƂŊėĤıū�ļƂƙŐƫıœƎœŊ�ıƂšėūūƎ�ƔūĬ�Ĥıœ�aıŤıƟėūƫ�ļƙƂ�
ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıū�ıœūıƂ��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎƆėūėŤƦƆı�ƫƔŊıļƙŐƂƎ�ƠıƂĬıūͱ�eœı�ũıŤĬıū�Ĭœı�œĬıūƎœļœƫœıƂƎıū�aıŊı
ŤƔūŊıū�ƔūĬ�~ŲƂŊėĤıū�ŐœıƂļƙƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�ĬıƂ�]ƂŲƫıƆƆĤıƆĦŐƂıœĤƔūŊ�ėū�Ĭıū��ŲũžŤœėūĦı�ıėƔļƎƂėŊƎıūͱ�

�Ɣļ��ėƆœƆ�ĬıƂ��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬœıƆıƆ�aıĦŐƎƆũŲūœƎŲƂœūŊƆ�ıƂļŲŤŊƎ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ıœūı��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎƆėūėŤƦƆı�
ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�œūƎıƂūı��ŲũžŤœėūĦıBŲũœƎııͱ�5ũ��ŲũžŤœėūĦıBŲũœƎıı�ıƂļŲŤŊƎ�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƂ�Ĥı
ƠıƂƎıƎıū��ŲũžŤœėūĦıaœƆœšıū�ıœūı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎ�ūıƔıƂ�ƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ�~ŲƂŊėĤıūͭ�Ĭœı�
ėƔļ�ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıū��ūƠıūĬƔūŊ�ļœūĬıūͱ��Ɣ�Ĭıū��ŲũžŤœėūĦıaœƆœšıū�ŊıŐŷƂıū�ƟŲƂ�ėŤŤıũ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ƟŲū�
aıžƔƎėƎœŲūƆƟıƂŤƔƆƎıū�œū�ĬıƂ�VļļıūƎŤœĦŐšıœƎ�ŲĬıƂ�Ĥıœ��ƔļƆœĦŐƎƆĤıŐŷƂĬıū�ƔūĬ�ĬėƆ�aœƆœšŲ�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�ļœ
ūėūƫœıŤŤıƂ�~ıƂŤƔƆƎıͱ�

5ũ� �ƂŊıĤūœƆ�ƠƔƂĬıū� ĤœƆŐıƂ�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı� ƂıĦŐƎŤœĦŐı�aıŊıŤƔūŊƆļıŤĬıƂ� ĤıƆƎœũũƎͭ� Ĭœı� œū� ĬıƂ�,ƂƔžžı�
ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�ėŤƆ�ƠıƆıūƎŤœĦŐ�ĤıƎƂėĦŐƎıƎ�ƠıƂĬıūͭ�šŲūšƂıƎ��

 Ĭœı��ĤƠıŐƂ�ƟŲū�,ıŤĬƠĜƆĦŐı�ƔūĬ�mıƂƂŲƂœƆũƔƆļœūėūƫœıƂƔūŊͭ�
 Ĭœı��ĤƠıŐƂ�ƟŲū�BŲƂƂƔžƎœŲū�ƔūĬ�ƆŲūƆƎœŊıū�ƆƎƂėļĤėƂıū�2ėūĬŤƔūŊıūͭ�
 ĬıƂ��ėƎıūƆĦŐƔƎƫͭ�
 ĬıƂ�~ıƂĤƂėƔĦŐıƂƆĦŐƔƎƫͭ�
 ĬėƆ�BėžœƎėŤũėƂšƎƂıĦŐƎͭ�
 Ĭœı�IėƂšƎũœƆƆĤƂėƔĦŐƆƟıƂŲƂĬūƔūŊͭ�
 ĬėƆ��ėūšıūėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎͭ�
 ĬėƆ�BėƂƎıŤŤƂıĦŐƎ�ƔūĬ�
 ĬėƆ�5meœĦŐıƂŐıœƎƆƂıĦŐƎͱ�
�
�œı��ŲũžŤœėūĦı�ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠıƂĬıū�ƫıūƎƂėŤ�ƟŲƂŊıŊıĤıū�ƔūĬ�
ƆœūĬ�ıœŊıūƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�œū�Ĭıū�ŤŲšėŤıū�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƔũƫƔƆıƎƫıūͱ��œūı��ĤƠıœĦŐƔūŊ�ƟŲū�Ĭıū�IœūĬıƆƎ
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ėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�DıœƎžŤėūšıū� œƆƎ�ƔūƎıƂ��ėƂŤıŊƔūŊ�ĬıƂ�,ƂƙūĬı� ƫƔũ��ıœƆžœıŤ� ŤŲšėŤı�Ŋı
ƆıƎƫŤœĦŐı��ıƆŲūĬıƂŐıœƎıūΎ�ƔūĬ�ūƔƂ�œū��ĤƆƎœũũƔūŊ�ƔūĬ�ũœƎ��ƔƆƎœũũƔūŊ�ĬıƆ��ŲũžŤœėūĦı�ıėƔļƎƂėŊƎıū�
ĬıƆ�5ūƆƎœƎƔƎƆ�ũŷŊŤœĦŐͱ��

�ūėŤŲŊ�ƫƔƂ��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲū�ĬıļœūœıƂƎ�ėƔĦŐ�Ĭœı�ƫıūƎƂėŤı�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆļƔūšƎœŲū�ŤıĬœŊŤœĦŐ�Ĭıū�aėŐ
ũıū� ļƙƂ� Ĭœı�,ƂƔžžıͱ� 5ūƆĤıƆŲūĬıƂı� ĬėƆ� ]ƂŲŊƂėũũ� mŲŊıƎŐıƂγ5ūƎıŊƂœƎƦ͵� mγ5Ύͭ� ĬėƆ� ŊƂŷƍƎı��ŐėūŊı]ƂŲ
ŊƂėũũ� œū� ĬıƂ� ,ıƆĦŐœĦŐƎı� ĬıƆ� ~ŲŤšƠėŊıū� BŲūƫıƂūƆͭ� ƆŲƠœı� ĬėƆ� 5ūƎıƂūėŤ� �ŲũžŤœėūĦı� aœƆš� �ƆƆıƆƆũıūƎ�
5�a�Ύ�΄�ĬėƆ�ėƔĦŐ�*ƂėŊıū�ƫƔ�IıūƆĦŐıūƂıĦŐƎıū�ėĤĬıĦšƎ�΄�Ĭœıūıū�ƫƔƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ƟŲū��ŲũžŤœėūĦı�
ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆėƆžıšƎıū�œū�Ĭıū�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƔūĬ�*œŤœėŤıū�ĬıƂ��ėūšͱ��œı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ƫƔƂ�sũƆıƎƫƔūŊͭ�
ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�ĬƔƂĦŐ�eıūƆœĤœŤœƆœıƂƔūŊ�ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıƂ�ļƙƂ�Ĭœı�ıƎŐœƆĦŐıū�,ƂƔūĬƆĜƎƫıͭ�ƟıƂĤŤıœĤƎ�œū�ĬıƂ�ŞıƠıœ
ŤœŊıū�ŤŲšėŤıū�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͱ��

�ıƂ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆĤıėƔļƎƂėŊƎı�ƆƎıŤŤƎ�ƙĤıƂ�ıœūı�ƂıŊıŤũĜƍœŊı��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂ�
ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎ�ĬƔƂĦŐƫƔļƙŐƂıūĬı�~ŲƂQƂƎ�ıƆƔĦŐı�ƆœĦŐıƂͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ĬıƫıūƎƂėŤıū��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœ
ƎĜƎƆıœūŐıœƎıū�œŐƂıƂ�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ūėĦŐšŲũũıūͱ�

sũ�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū��ıƂœĦŐƎƆėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ��ŲũžŤœėūĦı*ƔūšƎœŲū�ŊıƂıĦŐƎ�ƫƔ�ƠıƂĬıūͭ�ĤıƂœĦŐƎıƎ�
ĬıƂ� �ŲũžŤœėūĦı�ıėƔļƎƂėŊƎı� ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ƙĤıƂ� Ĭœı� �ƂŊıĤūœƆƆı� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊıū�ĬıƆ� �ŲũžŤœėūĦıBŲũœƎııƆ�
ƔūĬ� ėūŤėƆƆĤıƫŲŊıū� ƔūƎıƂ� ėūĬıƂıũ� ļėŤŤƆ� BŲūƎƂŲŤŤžŤĜūı� ūœĦŐƎ� ļƂœƆƎŊıƂıĦŐƎ� ıƂƆƎıŤŤƎ� ƠıƂĬıūΎ� ėū� Ĭœı� ,ı
ƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�

�ƔĬıũ�ıƂŐĜŤƎ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŞĜŐƂŤœĦŐ�ıœūıū��ŲũžŤœėūĦı@ėŐƂıƆĤıƂœĦŐƎͭ�ĬıƂ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�ėūŤėƆƆĤı
ƫŲŊıū�ėƔĦŐ�ƔūƎıƂŞĜŐƂœŊ�ėšƎƔėŤœƆœıƂƎ�ƠœƂĬͱ�5ūŐėŤƎ�ĬıƆ��ŲũžŤœėūĦı@ėŐƂıƆĤıƂœĦŐƎƆ�œƆƎ�ıœūı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�
�ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ƔūĬ��œƂšƆėũšıœƎ�ĬıƂ�ƔũŊıƆıƎƫƎıū��ŲũžŤœėūĦı~ŲƂŊėĤıū�ƫƔƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ƫıūƎƂėŤıū�
ƔūĬ�ƠœĦŐƎœŊıū�ƂıĦŐƎŤœĦŐıū�aıŊıŤƔūŊıū�ƔūĬ�~ŲƂŊėĤıūͱ��

�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�œƆƎ�œŐƂıƂƆıœƎƆ�ıœūı�eıŤĤƆƎƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊ�ƫƔ��ŲũžŤœėūĦı�Μ�5ūƎıŊƂœƎĜƎ�ıœūŊıŊėūŊıūͱ�
2œıƂĬƔƂĦŐ�ƆŲŤŤ�ļƙƂ�ƆĜũƎŤœĦŐı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŊıƠĜŐƂŤıœƆƎıƎ�ƠıƂĬıūͭ�ĬėƆƆ�œũũıƂ�
ėƔĦŐ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆėƆžıšƎı�ĬœƆšƔƎœıƂƎ�ƔūĬ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ�

Risiko aus Outsourcingaktivitäten 
�œū�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊ�Ѝ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊΎ�ŤœıŊƎ�ƟŲƂͭ�Ơıūū�ıœū�ėūĬıƂıƆ�sūƎıƂūıŐũıū�Ѝ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊƆƔūƎıƂūıŐ
ũıūΎ�ũœƎ�ĬıƂ��ėŐƂūıŐũƔūŊ�ƟŲū��šƎœƟœƎĜƎıū�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆıū�œũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�ĬıƂ��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�
ƟŲū��ėūšŊıƆĦŐĜļƎıūͭ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�ŲĬıƂ�ƆŲūƆƎœŊıū�œūƆƎœƎƔƎƆƎƦžœƆĦŐıū��œıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�ĤıėƔļ
ƎƂėŊƎ�ƠœƂĬͭ�Ĭœı�ėūƆŲūƆƎıū�ƆıŤĤƆƎ�ıƂĤƂėĦŐƎ�ƠƙƂĬıūͱ�

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƆœūĬ�sūƎıƂƆƎƙƎƫƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū�œū��ıƫƔŊ�ėƔļ�eŲļƎƠėƂıͭ�Ĭœı�ƫƔƂ�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊͭ��ıƔƂ
ƎıœŤƔūŊͭ�eƎıƔıƂƔūŊͭ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƔūĬ�BŲũũƔūœšėƎœŲū�ĬıƂ�aœƆœšıū�ıœūŊıƆıƎƫƎ�ƠıƂĬıū�ŲĬıƂ�Ĭœı�ļƙƂ�Ĭœı�
�ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƟŲū�ĤėūšŊıƆĦŐĜļƎŤœĦŐıū��ƔļŊėĤıū�ƟŲū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ıĬıƔƎƔūŊ�ƆœūĬͭ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊıūͱ�

2œıƂƟŲū�ėĤƫƔŊƂıūƫıū�œƆƎ�ĬıƂ�ıœūũėŤœŊı�ŲĬıƂ�ŊıŤıŊıūƎŤœĦŐı�*ƂıũĬĤıƫƔŊ�ƟŲū�,ƙƎıƂū�ƔūĬ�DıœƆƎƔūŊıū�
ƆŲƠœı�DıœƆƎƔūŊıūͭ�Ĭœı�ƎƦžœƆĦŐıƂƠıœƆı�ƟŲū�ıœūıũ�ĤıėƔļƆœĦŐƎœŊƎıū�sūƎıƂūıŐũıū�ĤıƫŲŊıū�ƠıƂĬıū�ƔūĬ�ėƔļ
ŊƂƔūĬ� ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıƂ� ,ıŊıĤıūŐıœƎıū� ŲĬıƂ� ƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ� ~ŲƂŊėĤıū� ƂıŊıŤũĜƍœŊ� ƠıĬıƂ� ƫƔũ� �ıœƎžƔūšƎ� ĬıƆ�
*ƂıũĬĤıƫƔŊƆ�ūŲĦŐ�œū��ƔšƔūļƎ�ƟŲū�Ĭıū�ėƔƆŤėŊıƂūĬıū�sūƎıƂūıŐũıū�ƆıŤĤƆƎ�ıƂĤƂėĦŐƎ�ƠıƂĬıū�šŷūūıūͱ�

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�œƆƎ�ĬıƂ�œƆŲŤœıƂƎı��ıƫƔŊ�ƟŲū�eŲļƎƠėƂı�œū�ĬıƂ�aıŊıŤ�ėŤƆ�ƆŲūƆƎœŊıƂ�*ƂıũĬĤıƫƔŊ�ıœūƫƔƆƎƔļıūͱ�
�œıŤ�ĬıƆ�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊaœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆ�œƆƎ�ıƆͭ�Ĭœı�aœƆœšıū�ėŤŤıƂ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊıū�ƫƔ�œĬıūƎœļœƫœıƂıū�ƔūĬ�

ƫƔ�ũœūœũœıƂıūͱ�eŲļıƂū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊƆƆƎıƔıƂƔūŊ�ŲĬıƂ�ƟŲū�BŲūƎƂŲŤŤėšƎœƟœƎĜƎıū�ıœūı�aœƆœšŲ
ıƂŐŷŐƔūŊ�œĬıūƎœļœƫœıƂƎ�ƠœƂĬͭ�ƠıƂĬıū�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�IėƍūėŐũıū�ıƂŊƂœļļıūͭ�Ɣũ�Ĭœı�ƔƂƆžƂƙūŊŤœĦŐı�aœƆœšŲ
ƆœƎƔėƎœŲū�ıœūıƂ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ƠœıĬıƂŐıƂƫƔƆƎıŤŤıūͱ�

�œūı�ĬıƔƎŤœĦŐı�aœƆœšŲıƂŐŷŐƔūŊ�šėūū�ĬėƫƔ�ļƙŐƂıūͭ�ĬėƆƆ�ıœū��œıūƆƎŤıœƆƎıƂƠıĦŐƆıŤ�ƟŲƂŊıūŲũũıū�ƠıƂ
Ĭıū�ũƔƆƆ�ŲĬıƂͭ�ƆŲļıƂū�ũŷŊŤœĦŐ�ƔūĬ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐ�ŊıƠƙūƆĦŐƎͭ�Ĭœı��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ĤııūĬıƎ�ƠœƂĬͱ��œı�mĜƎœŊšıœƎıū�
šŷūūıū�œū�ĬœıƆıũ�*ėŤŤ�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�5ūƆƎœƎƔƎ�ƆıŤĤƆƎ�ıƂĤƂėĦŐƎ�ƠıƂĬıū�ŲĬıƂ�ŊĜūƫŤœĦŐ�ıūƎļėŤŤıūͱ��œı�ƂıĦŐƎŤœĦŐıū�
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,ƂƔūĬŤėŊıū� ıƂŊıĤıū� ƆœĦŐ� ŐœıƂĤıœ� ŐėƔžƎƆĜĦŐŤœĦŐ� ėƔƆ� Ĭıũ� B�,ͭ� Ĭıū� IėaœƆš� ƆŲƠœı� ĬıƂ� ���DıœƎŤœūœı�
���ͽ,Dͽαίΰθͽίαͱ�

aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤƔūŊ�
�œı�aœƆœšŲœĬıūƎœļœšėƎœŲū�ļœūĬıƎ�ƙĤıƂ�ıœūı�ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎı�eėĦŐƟıƂŐėŤƎƆžƂƙļƔūŊ�ƆƎėƎƎͱ�5ũ�ıƂƆƎıū�eĦŐƂœƎƎ�
ƠœƂĬ�ėūŐėūĬ�ĬıƂ�eėĦŐƟıƂŐėŤƎƆžƂƙļƔūŊ�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎͭ�ŲĤ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ĥıœ�ĬıƂ�ŊıžŤėūƎıū�mĜƎœŊšıœƎ�Ɣũ�ıœūı��ƔƆŤė
ŊıƂƔūŊ�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊΎͭ�ıœūıū�ƆŲūƆƎœŊıū�*ƂıũĬĤıƫƔŊ�ŲĬıƂ�ƆŲūƆƎœŊıū�*ƂıũĬĤıƫƔŊ�ƟŲū�5m�œıūƆƎŤıœƆƎƔū
Ŋıū�ŐėūĬıŤƎͱ��ıœƎıƂŊıŐıūĬ�ƠœƂĬ�ŊıžƂƙļƎͭ�ŲĤ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ĥıœ�Ĭıũ�ėƔƆƫƔŤėŊıƂūĬıū�eėĦŐƟıƂŐėŤƎ�Ɣũ�ıœūı�mĜƎœŊ
šıœƎ�ŐėūĬıŤƎͭ�ĬıƂıū��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ƫƔŤĜƆƆœŊ�ŲĬıƂ�ėƔƆ�ƂıŊƔŤėƎŲƂœƆĦŐıū�2œūƎıƂŊƂƙūĬıū�ƔūƫƔŤĜƆƆœŊ�œƆƎͱ��ıœ��ƔƆ
ŤėŊıƂƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎıū�ƠœƂĬ�ėūƆĦŐŤœıƍıūĬ�ũœƎƎıŤƆ�ıœūıƆ�aœƆœšŲėƆƆıƆƆũıūƎƆ�ėūŐėūĬ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�BƂœ
ƎıƂœıū�ĬıƂ�aœƆœšŲŊıŐėŤƎ�ıœūıƂ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ĤıƆƎœũũƎͭ�ƠŲĤıœ�ėũ��ūĬı�ĬėƆ��ƂŊıĤūœƆ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ũœƎ�ũœƎƎ
ŤıƂıũ�aœƆœšŲ͵ͭ��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ũœƎ�ŐŲŐıũ�aœƆœšŲ͵�ŲĬıƂ�šƂœƎœƆĦŐı��ƔƆŤėŊıƂƔūŊ͵�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎ�ƠœƂĬͱ�@ı�ūėĦŐ�
aœƆœšŲœūƎıūƆœƎĜƎ�ŊıŤƎıū�ƆƎƂıūŊıƂı�BŲūƎƂŲŤŤ�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊƆũıĦŐėūœƆũıū�ƆŲƠœı�ƆžıƫœıŤŤı�ƔūĬ�ƆƎƂıūŊıƂı�
~ıƂƎƂėŊƆšŤėƔƆıŤūͱ�
�
aœƆœšŲƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�
�œı�aœƆœšıū�ėƔƆ�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊėšƎœƟœƎĜƎıū�ƠıƂĬıū�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıū�ıƂļėƆƆƎͱ�sũ�ıœūı�
ıļļıšƎœƟı�eƎıƔıƂƔūŊ�œũ�eœūūı�ĬıƂ����,ƔœĬıŤœūıƆ�ƫƔ�ıƂƂıœĦŐıūͭ�ƠƔƂĬı�ıœūı�aėŐũıūƂœĦŐƎŤœūœı�ıƂŤėƆƆıūͭ�
Ĭœı�Ĭœı�ƫƔ�ĤıėĦŐƎıūĬıū�DıœƎžŤėūšıū�ļƙƂ�ĬėƆ�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊƟıƂļėŐƂıū�ƟŲƂŊœĤƎͱ��Ɔ�œƆƎ�ļıƆƎŊıŤıŊƎͭ�ĬėƆƆ�ƟŲƂ�ŞıĬıƂ�
�ƔƆŤėŊıƂƔūŊ�ıœūı�ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎı�eėĦŐƟıƂŐėŤƎƆžƂƙļƔūŊ�ƫƔ�ıƂƆƎıŤŤıū�œƆƎͭ�Ɣũ�ĬėƆ�œūĬœƟœĬƔıŤŤı�aœƆœšŲ�ƫƔ�
ıƂũœƎƎıŤūͱ��œıƆıƆ��ūėŤƦƆıƟıƂļėŐƂıū�ĬœıūƎ�ėŤƆ�ıœū��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ĬıƂ�DıœƎžŤėūšıū�ƔūĬ�ƆŲŤŤƎı�ĬėƫƔ�ĤıœƎƂėŊıūͭ�
ĬėƆƆ�ėƔƆƂıœĦŐıūĬı�eƎıƔıƂƔūŊƆ�ƔūĬ�BŲūƎƂŲŤŤœūƎıūƆœƎĜƎıū��ūƠıūĬƔūŊ�ļœūĬıūͱ�2œıƂĤıœ�žƂƙļƎ�ĬıƂ�ļėĦŐŤœĦŐı�
�ƔƆŤėŊıƂƔūŊƆĤıėƔļƎƂėŊƎı�œūƆĤıƆŲūĬıƂıͭ�ŲĤ�Ĭœı�̀ ƔėŤœƎĜƎ�ĬıƂ�DıœƆƎƔūŊƆıƂĤƂœūŊƔūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ƟıƂƎƂėŊŤœĦŐ�ƟıƂ
ıœūĤėƂƎıū��œıŤıū�ƙĤıƂıœūƆƎœũũƎͭ�ƔūĬ�ıƂŊƂıœļƎ�ŊıŊıĤıūıūļėŤŤƆ�IėƍūėŐũıūͭ�Ɣũ�ıœūı��ƂļƙŤŤƔūŊ�ĬıƆƆıū�Ɔœ
ĦŐıƂƫƔƆƎıŤŤıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŊœĤƎ�Ĭœı�aėŐũıūƂœĦŐƎŤœūœı�ƟŲƂͭ�ĬėƆƆ�ėŤŤı��ƔƆŤėŊıƂƔūŊƆėšƎœƟœƎĜƎıū�ũœƎ�ĬıƂ�
�ƔƆŤėŊıƂƔūŊƆšŲŲƂĬœūėƎœŲū�ėĤƫƔƆƎœũũıū�ƆœūĬͱ�eŲũœƎ�œƆƎ�ĬœıƆı�BŲŲƂĬœūœıƂƔūŊƆƆƎıŤŤı�ƙĤıƂ�ƆĜũƎŤœĦŐı�QƔƎ
ƆŲƔƂĦœūŊėšƎœƟœƎĜƎıū�ƆŲƠœı�Ĭœı�ĬėũœƎ�ƟıƂĤƔūĬıūıū�aœƆœšıū�œūļŲƂũœıƂƎ�ƔūĬ�ƆıƎƫƎ�ėƔĦŐ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐ
ƂƔūŊ�ƂıŊıŤũĜƍœŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı�aœƆœšıū�œū�BıūūƎūœƆͱ�

*ıƂūıƂ�ƠıƂĬıū�ėŤŤı�aœƆœšıū�ėƔƆ�QƔƎƆŲƔƂĦœūŊėšƎœƟœƎĜƎıū�ƙĤıƂ�Ĭœı�QžaeĦŐėĬıūƆļėŤŤĬėƎıūĤėūš�ƔūĬ�ĬėƆ�
ŞĜŐƂŤœĦŐı�aœƆš�eıŤļ��ƆƆıƆƆũıūƎ�ĬıƂ�aœƆœšŲƙĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƔūĬ�ƆƎıƔıƂƔūŊ�ƔūƎıƂƠŲƂļıūͱ�

ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG  
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƆƎƂıĤƎ�œũ�aėŐũıū�œŐƂıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆƎĜƎœŊšıœƎ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊƆĤıƠƔƆƆ
Ǝıū�sũŊėūŊ�ũœƎ�aœƆœšıū�ėūͱ�,ƂƔūĬŤėŊı�ŐœıƂļƙƂ�œƆƎ�ıœū�ƟœıŤļĜŤƎœŊıƆ�eƦƆƎıũ�ƫƔƂ�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊͭ�IıƆƆƔūŊͭ�
�ūėŤƦƆı�ƆŲƠœı�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊ�ƟŲū�aœƆœšıū�ėŤƆ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ıœūıƆ�ŊėūƫŐıœƎŤœĦŐıū�ƂœƆœšŲ�ƔūĬ�
ƂıūĬœƎıŲƂœıūƎœıƂƎıū�eƎıƔıƂƔūŊƆƆƦƆƎıũƆͱ��

�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ƠœƂĬ�ėƔĦŐ�ƠıœƎıƂŐœū�œū�Ĭœı�QžƎœũœıƂƔūŊ� œŐƂıƆ�eƎıƔıƂƔūŊƆƆƦƆ
ƎıũƆ�ƔūĬ�ĬıƂ�aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆƦƆƎıũı�œūƟıƆƎœıƂıūͭ�Ɣũ�Ĭıū�ĤıƎƂœıĤƆƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�ƔūĬ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�
�ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ļƙƂ�Ĭœı�BŲūƎƂŲŤŤı�ƔūĬ�eƎıƔıƂƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšıū�ŊıƂıĦŐƎ�ƫƔ�ƠıƂĬıūͱ�

�œı� ėƔƆ� Ĭıū� ƟŲƂŐıƂœŊıū��ƔƆļƙŐƂƔūŊıū� œũ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ� ƫƔ� ıūƎūıŐũıū� œƆƎͭ� ƆœūĬ� ĬıƂƫıœƎ� šıœūı� Ĥı
ƆƎėūĬƆŊıļĜŐƂĬıūĬıū�aœƆœšıū�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ıƂšıūūĤėƂͱ�

�œı�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū��œŊıūũœƎƎıŤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĤıƎƂƔŊıū�žıƂ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�γͭΰ�IƂĬͱ�Σͱ��œı�
ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐ�ƟŲƂŐėūĬıūıū��œŊıūũœƎƎıŤ�ĤıƎƂƔŊıū�ηͭε�IƂĬͱ�Σ�ƔūĬ�ƙĤıƂƎƂėļıū�ĬėũœƎ�Ĭœı�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�
�ūļŲƂĬıƂƔūŊıūͱ�



Zusammengefasster Lagebericht Chancen- und Risikobericht

57 

Prognose zu wesentlichen Risiken 
Kreditrisiko Prognose 
�ıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�ƆŲƠœı�ŐœıƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�5ūļŤėƎœŲū� œūƆĤıƆŲūĬıƂı�
�ūıƂŊœı�ƔūĬ�DıĤıūƆŐėŤƎƔūŊƆšŲƆƎıūΎ�ƔūĬ��œūƆıū�ƠıƂĬıū�ƠıœƎıƂŐœū�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�mƂıœĤıƂ�ļƙƂ�Ĭœı�ƠœƂƎ
ƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�Ɔıœūͱ��ĤıūƆŲ�ƫıœĦŐūıƎ�ƆœĦŐ�ėĤͭ�ĬėƆƆ�DœıļıƂšıƎƎıū�ļƂėŊœŤ�ĤŤıœĤıū�ƔūĬ�ĬıƂ�
IėūŊıŤ�ėū��ƔŤœıļıƂƎıœŤıū�ļƙƂ�Ĭœı��ƔƎŲũŲĤœŤƠœƂƎƆĦŐėļƎ�ūŲĦŐ�ūœĦŐƎ�šŲũžŤıƎƎ�ĤıŐŲĤıū�œƆƎͱ�

�ėũœƎ�ĤŤıœĤƎ�Ĭœı�aœƆœšŲƆœƎƔėƎœŲū�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžı�ėƔĦŐ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαβ�
ŐıƂėƔƆļŲƂĬıƂūĬ�ƔūĬ�ƠœƂĬ�ƠıœƎıƂŐœū�œūƎıūƆœƟ�ƙĤıƂƠėĦŐƎͱ��œıŤ�œƆƎ�ıœū�žƂŲėšƎœƟıƆ�2ėūĬıŤūͭ�Ɣũ��ƔƆƠœƂšƔū
Ŋıū�ėƔļ�Ĭœı�`ƔėŤœƎĜƎ�œũ�BƂıĬœƎžŲƂƎļŲŤœŲ�Ĥıœ�ūıŊėƎœƟıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ĬıƂ�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū�ƫƔ�ũœūœ
ũœıƂıūͱ�

Zinsänderungsrisiken im Anlagebuch Prognose 
�šƎƔıŤŤ� œƆƎ�šıœūı��ıƂƔŐœŊƔūŊ�ėũ��œūƆũėƂšƎ�ıƂšıūūĤėƂͱ��œūı�ūėĦŐŐėŤƎœŊı��ıƂƔŐœŊƔūŊ�ĬıƆ��œūƆũėƂšƎıƆ�
ƠœƂĬ�ļƂƙŐıƆƎıūƆ�ūėĦŐ��ııūĬœŊƔūŊ�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ıƂƠėƂƎıƎͱ�

Liquiditätsrisiko Prognose 
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ŊıŐƎ�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�œŐƂı�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆœūƆƎƂƔũıūƎı�ėƔĦŐ�œũ�ƠıœƎıƂŐœū�
ƟŲū�ƠıŤƎžŲŤœƎœƆĦŐıū�sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū� Ɣͱ� ėͱ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎͭ��ūıƂŊœıšƂœƆıͭ� *ŲŤŊıū�ĬıƂ��Q~5�
]ėūĬıũœıͭ�eĦŐƔŤĬıūšƂœƆıͭ�2ėūĬıŤƆšŲūļŤœšƎıΎ�ĤııœūļŤƔƆƆƎıū�@ėŐƂ�αίαβ�ĬėƔıƂŐėļƎ�ƟıƂļƙŊĤėƂ�ƆœūĬͱ��ƔƂĦŐ�Ĭœı�
ėūŐėŤƎıūĬıū�ŊıƆƎŷƂƎıū�DœıļıƂšıƎƎıū�œƆƎ�ėƔĦŐ�œũ�ŤėƔļıūĬıū�@ėŐƂ�ƎıūĬıūƫœıŤŤ�ƟŲū�ıœūıũ�ŊıƂœūŊıƂıū��ėĦŐƆ
ƎƔũƆžļėĬ�ĬıƆ��šƎœƟžŲƂƎļŲŤœŲƆ�ėƔƆƫƔŊıŐıūͱ��ūƎƆžƂıĦŐıūĬ�ƆŲŤŤƎı�ƆœĦŐ�ėƔĦŐ�ĬėƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂœƆœšŲ�ėƔļ�Ĭıũ�
KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ıūƎƠœĦšıŤūͱ�

Restwertrisiko Prognose 
*ƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαβ�ŊıŐıū�ƠœƂ�œūƆŊıƆėũƎ�ƟŲū�ıœūıũ�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐıū�~ıƂƎƂėŊƆƫƔƠėĦŐƆ�œũ�ĬœƂıš
Ǝıū�aıƆƎƠıƂƎƂœƆœšŲ�ėƔƆ�Љ�αη�Ї�ĤėƆœıƂıūĬ�ėƔļ�Ĭıũ��ƔĬŊıƎ�αίαβ�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔ��ıƫıũĤıƂ�αίααΎͱ�

Operationelles Risiko Prognose 
�ėƆ�@ėŐƂ�αίαα�ŐėƎ�ŊıƫıœŊƎͭ�ĬėƆƆ�ƠœƂ�ũŷŊŤœĦŐı�QžıƂėƎœŲūıŤŤı�aœƆœšıū�ıļļıšƎœƟ�ƆƎıƔıƂū�šŷūūıūͭ�ƆŲĬėƆƆ�ƆœĦŐ�
ĬœıƆı�ūœĦŐƎ�œū�ĬıƔƎŤœĦŐıũ�Iėƍı�ũėƎıƂœėŤœƆœıƂıūͱ��

�œƂ�ŊıŐıū�ėƔĦŐ�œū�αίαβ�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�ƠœƂ�ĬœıƆıū�ıƂļŲŤŊƂıœĦŐıū�BƔƂƆ�ĤıœĤıŐėŤƎıū�ƠıƂĬıū�ƔūĬ�ıƂƠėƂ
Ǝıū�ĬėŐıƂ�šıœūı�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƆƎıœŊıūĬıū�QžıƂėƎœŲūıŤŤıū�aœƆœšıūͱ�5ū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ƠœƂĬ�ƟŲū�ıœūıƂ�
ŊŤıœĦŐĤŤıœĤıūĬ�ıļļıšƎœƟıū��ıƎƂƔŊƆėĤƠıŐƂ�ƔūĬ�ĬıƂ��ıœĤıŐėŤƎƔūŊ�ĬıƆ�ŐŲŐıū�`ƔėŤœƎĜƎƆūœƟıėƔƆ�Ĥıœ�]ƂŲƫıƆ
Ɔıū�ƔūĬ�IœƎėƂĤıœƎıƂƁƔėŤœļœšėƎœŲūıū�ƆŲƠœı�ĬıƂ�5meƦƆƎıũı�ėƔƆŊıŊėūŊıūͱ�

 

 

 

Dieser Geschäftsbericht enthält Aussagen zum künftigen Geschäftsverlauf des Konzerns der Volkswagen Bank GmbH. Diesen Aussagen liegen Annahmen zur Entwicklung 

der wirtschaftlichen, politischen und rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Länder, Wirtschaftsräume und Märkte, insbesondere für Finanzdienstleistungen und die Auto-

mobilbranche, zugrunde, die auf Basis der vorliegenden Informationen getroffen wurden und die die Volkswagen Bank GmbH zurzeit als realistisch ansieht. Die Einschätzun-

gen sind mit Risiken behaftet und die tatsächliche Entwicklung kann von der erwarteten abweichen. Sollten sich wesentliche Parameter bezüglich der wichtigsten Absatz-

märkte ändern oder sich wesentliche Veränderungen aus den für den Volkswagen Konzern relevanten Währungskursverhältnissen, Rohstoffen oder der Teileversorgung 

ergeben oder die tatsächlichen Auswirkungen der Covid-19-Pandemie von dem in diesem Bericht unterstellten Szenario abweichen, wird das die Geschäftsentwicklung ent-

sprechend beeinflussen. Darüber hinaus kann es auch zu Abweichungen von der voraussichtlichen Geschäftsentwicklung kommen, wenn sich die in diesem Geschäftsbericht 

dargestellten Einschätzungen zu den wesentlichen Steuerungsgrößen sowie zu Risiken und Chancen anders entwickeln als derzeit erwartet oder sich zusätzliche Risiken 

beziehungsweise Chancen oder sonstige den Geschäftsverlauf beeinflussende Faktoren ergeben.
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]ıƂƆŲūėŤĤıƂœĦŐƎ�
Neuausrichtung HR: 

HR business driven – people focused. 

MITARB EITER 
�Ɣũ�@ėŐƂıƆıūĬı�αίαα�ƠėƂıū�ΰͱίθη�IœƎėƂĤıœƎıūĬı� ~ŲƂŞėŐƂͰ�ΰͱΰΰγΎ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�
�ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎͱ�

5ū�Ĭıū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�*œŤœėŤıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠėƂıū�γίη�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�~ŲƂŞėŐƂͰ�ζθαΎ�
ıœūŊıƆıƎƫƎͱ�

PERS ONALSTRATEG IE 
�ıƂ�2a�ıƂıœĦŐ�ŐėƎ�ıūƎŤėūŊ�ĬıƆ�DıœƎƆžƂƔĦŐƆ�ĤƔƆœūıƆƆ�ĬƂœƟıū�΄�žıŲžŤı�ļŲĦƔƆıĬ͵�œũ�IĜƂƫ�ĬıƆ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐ
ƂıƆ�ıœūı�ūıƔı�2aeƎƂėƎıŊœı�ƟıƂėĤƆĦŐœıĬıƎͱ�~œıŤļĜŤƎœŊı�*ėšƎŲƂıūͭ�Ơœı�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�Ĭœı�ļŲƂƎƆĦŐƂıœƎıūĬı��œ
ŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊͭ�ĬıƂ�ėūŐėŤƎıūĬı��ıƎƎĤıƠıƂĤ�Ɣũ�mėŤıūƎı�ėũ��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�ƆŲƠœı�Ĭœı�ƟıƂĜūĬıƂƎıū��ūƆžƂƙ
ĦŐı�ėū�sūƎıƂūıŐũıū�ĬƔƂĦŐ�ūıƔı�,ıūıƂėƎœŲūıūͭ�ŐėĤıū�ƆœĦŐ�œū�Ĭıū�ƫƔƂƙĦšŤœıŊıūĬıū�IŲūėƎıū�ıƂŐıĤŤœĦŐ�
ėƔļ�Ĭœı�]ıƂƆŲūėŤėƂĤıœƎ�ėƔƆŊıƠœƂšƎͱ��ıƆĦŐŤıƔūœŊƎ�ƠƔƂĬıū�ĬœıƆı�mƂıūĬƆ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ŲƟœĬΰθ]ėūĬıũœıͱ�sũ�
ĬœıƆıū�2ıƂėƔƆļŲƂĬıƂƔūŊıū�ƫƔ�ĤıŊıŊūıūͭ�ŤıŊƎ�Ĭœı�2aeƎƂėƎıŊœı�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĭıū�*ŲšƔƆ�ėƔļ�ƫœıŤŊıƂœĦŐƎıƎı�
IėƍūėŐũıūͭ�Ĭœı�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫıū�ƔūĬ�ŊŤıœĦŐƫıœƎœŊ�ƫƔƂ��ƂƂıœĦŐƔūŊ�ĬıƂ�sū
ƎıƂūıŐũıūƆƫœıŤı�ĤıœƎƂėŊıūͱ��ıƂ�2a�ıƂıœĦŐ�ƟıƂƆƎıŐƎ�ƆœĦŐ�ĬėŐıƂ�ėŤƆ�ŊŤıœĦŐƠıƂƎœŊıƂ�]ėƂƎūıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆ
ƂıƆƆŲƂƎƆ�ƔūĬ�ƎƂĜŊƎ�ũœƎ�ƫıūƎƂėŤıū�]ıƂƆŲūėŤƎŐıũıū�Ơœı�mėŤıūƎŊıƠœūūƔūŊͭ�]ıƂƆŲūėŤıūƎƠœĦšŤƔūŊͭ�ƫƔšƙūļ
ƎœŊı��ƂĤıœƎƆƠıœƆıū�ƔūĬ�BƔŤƎƔƂͭ�]ıƂƆŲūėŤžŤėūƔūŊ�ƔūĬ�ėūėŤƦƆı�ƆŲƠœı�2a�œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƫƔƂ�sũƆıƎƫƔūŊ�
ĬıƂ�,ıƆėũƎƆƎƂėƎıŊœı�IQ�5D5m�αίβί�Ĥıœͱ� 5ũ�*ŲšƔƆ� ƆƎıŐıū�ΰζ�šŲūšƂıƎı� 5ūœƎœėƎœƟıūͭ�Ĭœı� ıƂŊĜūƫƎ�Ɣũ�Ĭœı�
ƙĤıƂŊƂıœļıūĬıū�DıœƎžŤėūšıū��œƟıƂƆœƎĜƎͭ�5ūƎıŊƂœƎĜƎͭ��ŲũžŤœėūĦı�ƔūĬ�5ūƎıƂūėƎœŲūėŤœƎĜƎ�ƟŲƂėūŊıƎƂœıĤıū�ƠıƂ
Ĭıūͱ�

�œı�œūƎıƂūėƎœŲūėŤı�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�]ıƂƆŲūėŤƆƎƂėƎıŊœı�ƠœƂĬ�ƫƔũ�ıœūıū�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��œūĤœūĬƔūŊ�ƟıƂƆĦŐœı
ĬıūıƂ�*œŤœėŤıū�ƔūĬ�DėūĬıƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�œū�BŲūƫıžƎœŲūƆžŐėƆıū�ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎͭ�ıƥıũžŤėƂœƆĦŐ�œũ��ıƂœĦŐƎƆ
ŞėŐƂ�Ĥıœ�ĬıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ıœūıƂ�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�aıĦƂƔœƎœūŊƆƎƂėƎıŊœı�œūšŤƔƆœƟı��ũžŤŲƦıƂ�~ėŤƔı�]ƂŲžŲƆœƎœŲū�
ƔūĬ� ıœūıƂ� ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū� �ũžŤŲƦıƂ�ƂėūĬœūŊeƎƂėƎıŊœıͱ� �Ɣũ� ėūĬıƂıū� ƠıƂĬıū� Ĭœı� ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū� 2a
�œıŤı�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�aŲŤŤŲƔƎ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıƂ�BŲūƫıƂūΎeƎėūĬėƂĬƆͭ�Ơœı�ıœūŐıœƎŤœĦŐıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆ�ƔūĬ�BėƂƂœ
ıƂıžļėĬı�ƔūĬ�ĬœŊœƎėŤıƂ�2aeƦƆƎıũı��ıŊƂııĬͭ�e�]�e*�ıƎĦͱΎͭ�œūƎıƂūėƎœŲūėŤ�ƔũŊıƆıƎƫƎͱ��œı�ŤŲšėŤı�~ıƂėūƎƠŲƂ
ƎƔūŊ� ļƙƂ�Ĭœı� 5ũžŤıũıūƎœıƂƔūŊ�ĬıƂ� ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�IėƍūėŐũıū� ŤœıŊƎ�Ĥıœ�Ĭıū�*œŤœėŤıū�ƔūĬ�DėūĬıƆŊıƆıŤŤ
ƆĦŐėļƎıūͭ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎ�ƟŲū�Ĭıū�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�2a��ƔƆœūıƆƆ�]ėƂƎūıƂū�ĬıƆ�2ıėĬƁƔėƂƎıƂƆ�œū��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͱ�
5ūƆĤıƆŲūĬıƂı�žŲƆœƎœƟı��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƔūĬ�IėƍūėŐũıū�ƠıƂĬıū�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�œū�ıœūıƂ�ŞĜŐƂŤœĦŐıū�2a
BŲūļıƂıūƫ�žƂĜƆıūƎœıƂƎ�ƔūĬ�ĤıƆžƂŲĦŐıūͭ�ƆŲĬėƆƆ��ıƆƎ�]ƂėĦƎœĦıƆ�ėƔĦŐ�ƫƠœƆĦŐıū�Ĭıū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�*œŤœėŤıū�
ƔūĬ�DėūĬıƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ŊıƎıœŤƎ�ƔūĬ�ŊıūƔƎƫƎ�ƠıƂĬıū�šŷūūıūͱ�

�œı�ūıƔı�sūƎıƂūıŐũıūƆƆƎƂėƎıŊœı�IQ�5D5m�αίβί�ƆƎıŤŤƎ�Ĭıū�BƔūĬıū�ūŲĦŐ�ƆƎĜƂšıƂ�œū�Ĭıū�IœƎƎıŤžƔūšƎ�
ĬıƆ�2ėūĬıŤūƆͱ��œıƆ�ĤıƠœƂšƎ�ėƔĦŐ�œũ�2a�ıƂıœĦŐ�ıœūı�ƆƎĜƂšıƂı��ƔƆƂœĦŐƎƔūŊ�ėū�Ĭıū��ıĬƙƂļūœƆƆıū�ĬıƂ�BƔū
Ĭıū�ƔūĬ�ıœūı�žƂŲėšƎœƟıͭ�šŲūƆƎƂƔšƎœƟı��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ũœƎ�Ĭıū�*ėĦŐĤıƂıœĦŐıūͱ��œı�2a�ƔƆœūıƆƆ]ėƂƎūıƂ�
ƆƎıŐıū�ėŤƆ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı�]ėƂƎūıƂ�ĤıƂėƎıūĬ�ėū�ĬıƂ�eıœƎı�ĬıƆ�sūƎıƂūıŐũıūƆ�ƔūĬ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫıū�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆ
ƂıƆƆŲƂƎƆ�ƔūĬ�]ƂŲŞıšƎı�œū�ėŤŤıū�]ıƂƆŲūėŤļƂėŊıūͱ��ƆžıšƎı�Ơœı� œūƎıƂĬœƆƫœžŤœūĜƂı�mıėũƆͭ��ŊœŤœƎĜƎ�ƔūĬ�ĦƂŲƆƆ
ļƔūšƎœŲūėŤı��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ŊıƠœūūıū�ƫƔūıŐũıūĬ�ıœūı�ƆƎĜƂšıƂı��ıĬıƔƎƔūŊ�œū�ĬıƂ�2a�ƂĤıœƎͭ�Ĭė�Ɔœı�Ɣū
ıƂŤĜƆƆŤœĦŐı�BŲũžŲūıūƎıū�ũŲĬıƂūıƂ�]ıƂƆŲūėŤėƂĤıœƎ�ƆœūĬͱ��
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�œı��ŲƂŲūė]ėūĬıũœı�ĤııœūļŤƔƆƆƎı�ėƔĦŐ�œū�ĬœıƆıũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�Ĭœı��ƂĤıœƎƆƠıŤƎ�ıūŲƂũ�ƔūĬ�ƂƙĦšƎ�Ĭœı�Ĭė
ũœƎ�ƟıƂĤƔūĬıūıū��ƂļŲƂĬıƂūœƆƆı�ļƙƂ�ūıƔıͭ�ƟıƂĜūĬıƂƎı�*ŲƂũıū�ĬıƂ��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ƔūĬ�*ƙŐƂƔūŊ�œū�Ĭıū�
*ŲšƔƆ�ĬıƂ�]ıƂƆŲūėŤėƂĤıœƎͱ��ĜŐƂıūĬ�œũ�ıƂƆƎıū�2ėŤĤŞėŐƂ�ĬıƂ�ƙĤıƂƠœıŊıūĬı�mıœŤ�ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ėƔļ
ŊƂƔūĬ�ĬıƂ�]ėūĬıũœı�ūŲĦŐ�ƟŲū�ƫƔ�2ėƔƆı�ŊıėƂĤıœƎıƎ�ŐėƎͭ�ƠėƂıū�œũ�ƫƠıœƎıū�2ėŤĤŞėŐƂ�ƔūŊıļĜŐƂ�Ĭœı�2ĜŤļƎı�
ėŤŤıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƠœıĬıƂ�ƟŲƂ�QƂƎ�ƎĜƎœŊͱ�eıũœūėƂı�ƔūĬ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıūĬı�eĦŐƔŤƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ƠıœƎıƂŐœū�
ƆŲƠŲŐŤ�ŲūŤœūı�ėŤƆ�ėƔĦŐ�œū�]ƂĜƆıūƫ�ėūŊıĤŲƎıū�ƔūĬ�ƟœıŤı�~ıƂėūƆƎėŤƎƔūŊıū�ŐƦĤƂœĬ�ŲĬıƂ�ėŤƆ��ŤıūĬıĬ�DıėƂūœūŊ�
ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ�*ƙƂ�ėũ��ėũžƔƆ�ėƂĤıœƎıūĬı�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƠœƂĬ�ƠıœƎıƂŐœū�ıœū�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐıƂ�eĦŐƔƎƫ�ĬƔƂĦŐ�
2ƦŊœıūıšŲūƫıžƎı�ıƂũŷŊŤœĦŐƎͱ�

�ıĬœūŊƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�ŊıūıƂıŤŤ�ƟœıŤƆĦŐœĦŐƎœŊıū�ƔūĬ�ƆĦŐūıŤŤıū��ėūĬıŤ�ĬıƂ��ƂĤıœƎƆƠıŤƎ�ƟıƂĜūĬıƂū�ƆœĦŐ��Ƃ
ĤıœƎƆļŲƂũıū�ƆŲƠœı��ƙūƆĦŐıͭ��ƂƠėƂƎƔūŊıū�ƔūĬ��ıĬėƂļı�ƟŲū��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�ƔūĬ�sūƎıƂūıŐũıūͱ�sũ�ĬœıƆı�
ƆƎƂƔšƎƔƂıŤŤ�ƔūĬ�šƔŤƎƔƂıŤŤ�ŊıžƂĜŊƎı�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū�ıƂļŲŤŊƂıœĦŐ�ƫƔ�ũıœƆƎıƂūͭ� ƆıƎƫƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�ƠıœƎıƂŐœū�ėƔļ�ıœūı�KıƠ�ŲƂš5ūœƎœėƎœƟıͭ�Ĭœı�ıœūı�,ıƆƎėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ƫƔšƙūļƎœŊıū��ƂĤıœƎƆƠıŤƎ�ĬƔƂĦŐ�
mŐıũıū�Ơœı�mŲŲŤƆͭ�mıĦŐūŲŤŲŊœıͭ�aėƔũšŲūƫıžƎıͭ�šƔŤƎƔƂıŤŤı��ŤıũıūƎıͭ�*ƙŐƂƔūŊƆėƆžıšƎıͭ�aıŊƔŤėƂœıū�ƆŲƠœı�
�ŐėūŊı� eƔžžŲƂƎ� ƟŲƂėūƎƂıœĤƎͱ� �œūıū� ƫıūƎƂėŤıū� ]ƔūšƎ� ĤœŤĬıƎ� ūıĤıū� Ĭıū� �ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤėƂƔūŊıū� *e�
�ıŊ͵� ƔūĬ� 5ūƎıƂūıƂ� �ƂĤıœƎƆũėƂšƎ͵� Ĭœı� αίαΰ�ƠıœƎıƂıūƎƠœĦšıŤƎı� �ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤėƂƔūŊ� *Ťıƥ�ŲƂš͵� ƫƔũ�
ŲƂƎƆƔūėĤŐĜūŊœŊıūͭ� ļŤıƥœĤŤıū��ƂĤıœƎıū� œũ�5ūŤėūĬͱ��Ɣļ��ƔūƆĦŐ�šŷūūıū��ıƆĦŐĜļƎœŊƎı�ėŤƎıƂūœıƂıūĬ�ıœūıū�
mıœŤ�œŐƂıƂ��ƂĤıœƎ�ėū�ıœūıũ�ėūĬıƂıū�QƂƎ�ėŤƆ�Ĭıũ�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƂĤıœƎƆžŤėƎƫ�ėƔƆļƙŐƂıūͱ�eœı�ūƔƎƫıū�ŊƂƔūĬ
ƆĜƎƫŤœĦŐ�Ĭœı�ƟŲũ�sūƎıƂūıŐũıū�ĤıƂıœƎŊıƆƎıŤŤƎı�eƎėūĬėƂĬ2ėƂĬƠėƂı�ƔūĬ�šŷūūıū�΄�Ĥıœ��ıĬėƂļ�΄�ũœƎ�ƫƔƆĜƎƫ
ŤœĦŐıƂ� �ƔƆƆƎėƎƎƔūŊ� ėƔƆŊıƂƙƆƎıƎ� ƠıƂĬıūͱ� �œı� �ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤėƂƔūŊıū� Ĭœıūıū� ėŤƆ� ŊƔƎı� ,ƂƔūĬŤėŊı� ƔūĬ��
ƆœĦŐıƂūͭ�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ıƂŐŷŐıū�Ĭœı��ƂĤıœƎŊıĤıƂėƎƎƂėšƎœƟœƎĜƎͱ�

5ũ�aėŐũıū�ĬıƂ�]ıƂƆŲūıŤŤıū�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū͵ͭ �Ĭœı�ĤıƂıœƎƆ�œũ�@ėŐƂ�αίΰη�ėƔļŊıƆıƎƫƎ�ƠƔƂĬıͭ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�
�ıœĦŐıū�ĬėļƙƂ�ŊıƆƎıŤŤƎͭ�ĬėƆƆ�ŞıĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�΄�ƔūėĤŐĜūŊœŊ�ƟŲũ�,ƂėĬ�ĬıƂ��ıƎƂŲļļıūŐıœƎ�΄�Ɔıœūıū�œūĬœ
ƟœĬƔıŤŤıū��ıœƎƂėŊ�ƫƔ�ıœūıƂ�ıƂļŲŤŊƂıœĦŐıū�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū�ŤıœƆƎıū�šėūūͱ��œıƆ�ƔũļėƆƆƎ�ūıĤıū�ĬıƂ�~ıƂũœƎƎ
ŤƔūŊ�ėƔļ�ūıƔı�eƎıŤŤıū�ėƔĦŐ�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıūͭ�,ƂƔūĬƆėƎƫļƂėŊıū�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆı�ƆŲƠœı�̀ ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊıūͱ�
�œı��ıĬıƔƎƔūŊ�ƟŲū�BıūūƎūœƆƆıū�ƔūĬ��ƂļėŐƂƔūŊıū�œũ��ıƂıœĦŐ�ĬıƂ��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƠĜĦŐƆƎͭ�ƆŲĬėƆƆ�ĬıƂ�2a
�ıƂıœĦŐ�ƆıœƎ�αίαί�ŞĜŐƂŤœĦŐ�αί�ŊıļŷƂĬıƂƎı�QūŤœūıeƎƔĬœıūŊĜūŊı�ƔūĬ�ƠıœƎıƂı�QūŤœūıBƔƂƆı�ƫƔ�Ĭıū�mŐıũıū�
�ėƎıūũėūėŊıũıūƎͭ��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƔūĬ��ƦĤıƂeœĦŐıƂŐıœƎ�ėūĤœıƎıƎͱ��ėƆ�ėƔƆ�Ĭıũ�]ƂŲŞıšƎ�ŐıƂėƔƆ� œūƆƎėŤ
ŤœıƂƎı�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲūQļļœĦı�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎ�Ĭıū�~ıƂĜūĬıƂƔūŊƆžƂŲƫıƆƆ�ėƔļ�Ĭıũ�œūƎıƂūıū��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�ƔūĬ�
ĤıƆıƎƫƎ�ĬƔƂĦŐ�ıœūı�ƫıūƎƂėŤı�eƎıƔıƂƔūŊ�ėũ�eƎėūĬŲƂƎ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�Ĭœı�ƟėšėūƎıū�eƎıŤŤıū�ƟŲƂƂėūŊœŊ�ũœƎ�œū
ƎıƂūıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıūͭ�ĬıƂıū��ƔļŊėĤıū�ƠıŊļėŤŤıūͱ��ėĬƔƂĦŐ�ƆŲŤŤ�ıœū�ƎƂėūƆžėƂıūƎıƆ�~ŲƂŊıŐıū�ėũ�ŊıƆėũ
Ǝıū�eƎėūĬŲƂƎ�ƆœĦŐıƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƠıƂĬıūͱ��ƔƂĦŐ�5ūļŲƂũėƎœŲūƆƟıƂėūƆƎėŤƎƔūŊıū�œū�Ĭıū�ŞıƠıœŤœŊıū�*ėĦŐĤıƂıœĦŐıū�
ƆŲƠœı�Ĭıū�ƆƎĜūĬœŊıū�BŲūƎėšƎ�ƫƔ�Ĭıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƔūĬ�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎıū�œƆƎ�ĬėƆ�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲūQļļœĦı�
ıūŊıƂ��ıŊŤıœƎıƂ�Ĥıœ�ėŤŤıū�*ƂėŊıū�ƂƔūĬ�Ɣũ�Ĭıū�œūƎıƂūıū��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�ƔūĬ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎ�Ĭœı�ĤıƎƂŲļļıūıū�IœƎ
ėƂĤıœƎıūĬıū�ũœƎ�œūĬœƟœĬƔıŤŤ�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐıū�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊıūͱ��ıƂ�5ūƎıƂūı��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�œƆƎ�ƫƔ�ıœūıũ�ėƎ
ƎƂėšƎœƟıū�5ūƆƎƂƔũıūƎ�ŊıƠŲƂĬıūͱ�5ū�Ĭıū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�eƎėūĬŲƂƎıū�ŊœĤƎ�ıƆ�ĜŐūŤœĦŐı�~ŲƂŊıŐıūƆƠıœƆıūͱ�

�œūı�5ūœƎœėƎœƟı�ĬıƂ�]ıƂƆŲūėŤƆƎƂėƎıŊœı�œƆƎ�Ĭœı�,ıƆƎėŤƎƔūŊ�ƔūĬ�sũƆıƎƫƔūŊ�ıœūıƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�]ıƂƆŲūėŤ
žŤėūƔūŊͭ�Ĭœı�ėƔļ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ƟıƂĜūĬıƂūĬıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�Ĭœı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƂıėŊœıƂƎ�ƔūĬ�ūıĤıū�ĬıƂ�
ƁƔėūƎœƎėƎœƟıū�]ıƂƆŲūėŤžŤėūƔūŊ�ıœūı�ĬıƎėœŤŤœıƂƎı��ıƎƂėĦŐƎƔūŊ�ƟŲū� @ŲĤžƂŲļœŤıū�ƔūĬ�`ƔėŤœļœšėƎœŲūıū�ıƂ
ũŷŊŤœĦŐƎ�Њ�ƆŲƠŲŐŤ� œũ�eƎėƎƔƆ�ƁƔŲ�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ��ƆžıšƎ�ĬıƂ��ƔšƔūļƎƆļĜŐœŊšıœƎ�Њ�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ıœūı�
]ƂŲŊūŲƆı�ļƙƂ�ūıƔ�ıūƎƆƎıŐıūĬı�mĜƎœŊšıœƎıū�ƔūĬ�`ƔėŤœļœšėƎœŲūƆėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ıƂŤėƔĤƎͱ�

DıėĬıƂƆŐœž�œƆƎ�ıœū�ĤıĬıƔƎıūĬıƆ�mŐıũė�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūĬ�œū��ıœƎıū�ĬıƂ�mƂėūƆļŲƂũė
ƎœŲū�ƠœĦŐƎœŊıƂ�Ĭıūū�Şıͱ��ėŐıƂ�ŤœıŊƎ�ĬıƂ�*ŲšƔƆ�ƂƔūĬ�Ɣũ�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎııūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬėƂœūͭ�ŞƔūŊı�ƆŲƠœı�ıƂ
ļėŐƂıūı�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐ�ėƔļ�Ĭıũ��ıŊ�ƔūĬ�œū�œŐƂıũ�*ƙŐƂƔūŊƆėŤŤƎėŊ�ƫƔ�ĤıŊŤıœƎıūͱ�KıĤıū�Ĭıũ�
ƟıƂžļŤœĦŐƎıūĬıū�ũŲĬƔŤėƂıū�]ƂŲŊƂėũũ��ƂļŲŤŊƂıœĦŐ�ĬƔƂĦŐƆƎėƂƎıū͵�ļƙƂ�ūıƔı�ƔūĬ�ūıƔ�ıœūŊıƆƎıŤŤƎı�*ƙŐƂƔūŊƆ
šƂĜļƎı�ŊœĤƎ�ıƆ�ƟıƂƎœıļıūĬı�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆėūŊıĤŲƎı�ƫƔƂ��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ�*ƙŐƂƔūŊƆƠœƆƆıūƆ�ļƙƂ�ıƂļėŐ
Ƃıūı�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�ƆŲƠœı�Ĭœı�IŷŊŤœĦŐšıœƎͭ�ıœū�œūĬœƟœĬƔıŤŤıƆ��ŲėĦŐœūŊ�œū��ūƆžƂƔĦŐ�ƫƔ�ūıŐũıūͱ��œı�5ūŐėŤƎı�
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ĬıƂ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊıū�ŲƂœıūƎœıƂıū�ƆœĦŐ�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıū�ėū�ėšƎƔıŤŤıū�DıėĬıƂƆŐœž�ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƔūĬ�ƠıƂĬıū�
ĤıĬėƂļƆŲƂœıūƎœıƂƎ�ėūŊıĤŲƎıūͱ��ƔĦŐ�œū�Ĭıū�*œŤœėŤıū�ƔūĬ�DėūĬıƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ƠœƂĬ�ıœū�ŊƂŲƍıƂ�*ŲšƔƆ�ėƔļ�Ĭœı�
šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐı�ƔūĬ�ƆœƎƔėƎœŲūƆėūŊıžėƆƆƎı��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�*ƙŐƂƔūŊƆšŲũžıƎıūƫ�ŊıŤıŊƎͱ�

�ıƂ�aıœļıŊƂėĬ�ĬıƆ��œıŤƆͭ�ėŤƆ�ƂıūŲũũœıƂƎıƂ��ƂĤıœƎƆŊıĤıƂ�ƠėŐƂŊıūŲũũıū�ƫƔ�ƠıƂĬıūͭ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�
ƂıŊıŤũĜƍœŊı�mıœŤūėŐũı�ėū��ƂĤıœƎŊıĤıƂƠıƎƎĤıƠıƂĤıū�ıƟėŤƔœıƂƎͱ� 5ũ� @ėŐƂ�αίαΰ�šŲūūƎı�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū�
*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�œũ��ıƎƎĤıƠıƂĤ��ıƆƎıƂ��ƂĤıœƎŊıĤıƂ�œū�KœıĬıƂƆėĦŐƆıū�Ƃıũıū�αίαΰ͵�ƆŲƠœı�œũ�
�ıƎƎĤıƠıƂĤ��ıƆƎıƂ��ƂĤıœƎŊıĤıƂ�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�αίαΰ͵�œū�ĬıƂ�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�BėƎıŊŲƂœı�ūėĦŐ�sūƎıƂ
ūıŐũıūƆŊƂŷƍı�ŞıƠıœŤƆ�Ĭıū�ΰͱ�]ŤėƎƫ�ıƂƂıœĦŐıūͱ�5ũ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƠƔƂĬı�]ŤėƎƫ�αί�œū�Ĭıū�mŲžαδ�
ĬıƂ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ƂĤıœƎŊıĤıƂ�ıƂƂıœĦŐƎͱ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬœıƆıƆ��ƂŊıĤūœƆƆıƆ�ƠėƂıū�Ĭœı� ŞıƠıœŤœŊıū�DĜūĬıƂıƂ
ŊıĤūœƆƆıͭ�ĤıœƆžœıŤƆƠıœƆı�œū�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıū�ũœƎ�]ŤėƎƫ�ΰη�ŲĬıƂ�œū�ežėūœıū�ũœƎ�]ŤėƎƫ�βίͱ��Ɔ� œƆƎ�ŊıžŤėūƎͭ�
ıƂūıƔƎ�ėũ��ıƎƎĤıƠıƂĤ�ļƙƂ�Ĭıū��ıƆƎıū��ƂĤıœƎŊıĤıƂ�αίαβ�ƎıœŤƫƔūıŐũıūͭ�ƫƔ�Ĭıũ�Ĭœı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıūĤı
ļƂėŊƔūŊ�œũ�@ėŐƂ�αίαα�ĤıƂıœƎƆ�ėĤƆŲŤƟœıƂƎ�ƠŲƂĬıū�œƆƎͱ�

UMSETZU NG DER U NTERN EHMENSSTRATEGI E 
�ƔļĤėƔıūĬ�ėƔļ�ĬıƂ�eƎƂėƎıŊœı�aQsm�αίαδ�ƟıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı�ūıƔı�sūƎıƂūıŐũıūƆƆƎƂėƎıŊœı�IQ�5D5m�αίβί�ƟıƂ
ƆƎĜƂšƎ�ĬėƆ��œıŤͭ�ũœƎŐœŤļı�ıœūıƂ�IŲĤœŤœƎĜƎƆžŤėƎƎļŲƂũ�ėŤƆ��ūĤœıƎıƂ�ƟœıŤļĜŤƎœŊıƂ�IŲĤœŤœƎĜƎƆŤŷƆƔūŊıū�ıœūı�ƫıūƎ
ƂėŤı�aŲŤŤı�œũ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂū�ėŤƆ�BıƦ�ƎŲ�IŲĤœŤœƎƦ͵�ƫƔ�ƆžœıŤıūͱ�sũ�ĬœıƆı�~œƆœŲū�ƫƔ�ƟıƂƠœƂšŤœĦŐıūͭ�
šŲūƫıūƎƂœıƂƎ� ƆœĦŐ�IQ�5D5m�αίβί� ėƔļ� Ĭœı� ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū��œũıūƆœŲūıū�BƔūĬıūŤŲƦėŤœƎĜƎͭ� *ėŐƂƫıƔŊͭ� DıœƆ
ƎƔūŊͭ��ėƎıū�Μ�mıĦŐūŲŤŲŊœı�ƆŲƠœı�KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎͱ��

�ıƂ�2a�ıƂıœĦŐ�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ũœƎ�ƟœıŤļĜŤƎœŊıū�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�5ūœƎœėƎœƟıū�ƫƔũ��œıŤ�ŊıƆıƎƫƎͭ�ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıū�
œū�ĬıƂ�sũƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�IQ�5D5m�αίβί�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐ�ƫƔ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫıūͭ�ƆŲĬėƆƆ�ũœƎ�ŊıƫœıŤƎıū�IėƍūėŐũıū�
ƫƔƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ıœūıƂ�ŤıœƆƎƔūŊƆƆƎėƂšıū�QƂŊėūœƆėƎœŲū�ĤıœŊıƎƂėŊıū�ƠıƂĬıū�šėūūͱ�

�ŤŤı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�Њ�ėŤƆ�ıœū�ŊŤŲĤėŤıƆ�mıėũ�Њ�ƆœūĬ�Ĭœı�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�Ĭıū�ƫƔšƙūļƎœŊıū��ƂļŲŤŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��œıƆı�ƫıūƎƂėŤı�aŲŤŤı�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��œũıūƆœŲū�sūƆıƂ�mıėũ�ƔūĬ�ƔūƆıƂı��ıƂƎı͵�Ɣū
ƎıƂũėƔıƂƎ�ƔūĬ�ĬƂƙĦšƎ�Ĭœı��ıĬıƔƎƔūŊ�ĬıƂ��ıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�ļƙƂ�ŞıĬı�ıœūƫıŤūı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı��œũıūƆœŲū�ėƔƆͱ��œı�
ĬėƂœū�ƟıƂėūšıƂƎıū��ıƂƎı�IƔƎͭ�~ıƂƎƂėƔıū�ƔūĬ�BƔūĬıūƫıūƎƂœıƂƔūŊ�ƆŲŤŤıū�Ĭıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�QƂœıūƎœıƂƔūŊ�œū�œŐƂıƂ�ƎĜŊŤœĦŐıū��ƂĤıœƎ�ŊıĤıū�ƔūĬ�ĬėĤıœ�ũŲƎœƟœıƂıūͭ�ĬėƆ��ıƆƎı�ėƔƆ�ƆœĦŐ�
ŐıƂėƔƆƫƔŐŲŤıūͱ�

�œı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı��œũıūƆœŲū�DıœƆƎƔūŊ͵�ƆıƎƫƎ�ūıĤıū�]ƂŲļœƎėĤœŤœƎĜƎ�ƔūĬ�]ƂŲƫıƆƆıū�Μ�eƦƆƎıũıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�
IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƔūĬ�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�œū�Ĭıū�*ŲšƔƆͱ��ėĤıœ�œƆƎ�ıƆ�ĬıƂ��ūƆžƂƔĦŐͭ�ėŤƆ�sūƎıƂūıŐũıƂ�ƫƔ�ėŊœıƂıū�
ƔūĬ�ūėĦŐ�ŊƂŷƍƎũŷŊŤœĦŐıũ��ƂļŲŤŊ�ƫƔ�ƆƎƂıĤıūͭ�œūĬıũ�ŞıĬıƂͽŞıĬı�Ĭœı�ĤıƆƎı�DıœƆƎƔūŊ�ĤıœƆƎıƔıƂƎͱ��œı�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂũŷŊŤœĦŐƎ�ıƆ�Ĭıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıūͭ�ƆœĦŐ�ƆƎıƎœŊ�ƠıœƎıƂƫƔƁƔėŤœļœƫœıƂıūͭ�Ɣũ�Ĭıũ��ėūĬıŤ�
œū�ĬıƂ��ƂĤıœƎƆƠıŤƎ�ļŤıƥœĤıŤ�ƫƔ�ĤıŊıŊūıūͱ��œı�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�ƎƂėŊıū�ĬėĤıœ�ıœūı�ĤıƆŲūĬıƂı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊͭ�
œūĬıũ�Ɔœı�œŐƂı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ĤıļĜŐœŊıū�ƔūĬ�ıƂũƔƎœŊıūͭ�ƆœĦŐ�œū�ıœūıũ�ũŲĬıƂūıūͭ�ĬœƟıƂƆıū�ƔūĬ�ļŤıƥœĤ
Ťıū��ƂĤıœƎƆƔũļıŤĬ�ũœƎ�œŐƂıū�5Ĭııū�ƔūĬ�œŐƂıƂ��ƥžıƂƎœƆı�ıœūƫƔĤƂœūŊıūͱ�

�ėƆ�šŲūƫıƂūƠıœƎı�5ūƎıŊƂœƎĜƎƆ�ƔūĬ��ŲũžŤœėūĦı]ƂŲŊƂėũũ�mŲŊıƎŐıƂγ5ūƎıŊƂœƎƦ�mγ5Ύ�ĤıļœūĬıƎ�ƆœĦŐ�œũ�
@ėŐƂ�αίαα�œũ�ƟœıƂƎıū�@ėŐƂ�ĬıƂ�sũƆıƎƫƔūŊ�Ĥıœ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��Ɔ�ƠıƂĬıū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūƆƎı�Iėƍ
ūėŐũıūͭ�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�œū�Ĭıū�mŐıũıūļıŤĬıƂū��ŲũžŤœėūĦıͭ� 5ūƎıŊƂœƎĜƎͭ�BƔŤƎƔƂ�ƔūĬ�2a�ŲũžŤœėūĦı� œū�
�ıƫƔŊ�ėƔļ�]ƂŲƫıƆƆıͭ�eƎƂƔšƎƔƂıū�ƔūĬ�~ıƂŐėŤƎıūͭ�ƔũŊıƆıƎƫƎͱ��ıƂ�*ŲšƔƆ�ĬıƆ�]ƂŲŊƂėũũƆ�ŤėŊ�œũ�@ėŐƂ�αίαα�ėƔļ�
ĬıƂ� xĤıƂžƂƙļƔūŊ� ĬıƂ� �œūļƙŐƂƔūŊ� ƔūĬ� ĬıƂ� �ļļıšƎœƟœƎĜƎ� ĬıƂ� IėƍūėŐũıūͱ� 5ū� ıœūıũ� ƆŲŊıūėūūƎıū� eıŤļ�
�ƆƆıƆƆũıūƎ�ũƙƆƆıū�ıœūƫıŤūı�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĤıŤıŊıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�IėƍūėŐũıū�ūėĦŐŐėŤƎœŊ�ıœūŊıļƙŐƂƎ�ƠƔƂ
Ĭıūͱ��

�œı�ėƔƆ�mγ5�œũ��ıƂıœĦŐ�]ıƂƆŲūėŤ�ƔũƫƔƆıƎƫıūĬıū�5ūœƎœėƎœƟıū�ƟıƂļŲŤŊıū�ĬėƆ��œıŤͭ�Ĭœı�mŐıũıū�5ūƎıŊƂœƎĜƎ�
ƔūĬ��ŲũžŤœėūĦı�œū�Ĭıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�]ıƂƆŲūėŤžƂŲƫıƆƆıū��œūƆƎıŤŤƔūŊͭ�]ıƂƆŲūėŤıūƎƠœĦšŤƔūŊͭ�~ıƂŊƙƎƔūŊͭ�
�œƆƫœžŤœūėƂžƂŲƫıƆƆı�ƔūĬ�IœƎėƂĤıœƎıƂĤœūĬƔūŊΎ�ƫƔ�ƆĦŐĜƂļıū�ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ƫƔ�ƟıƂėūšıƂūͱ��ıƂ�*ŲšƔƆ�œũ�
@ėŐƂ�αίαα�ŤėŊ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ėƔļ�ĬıƂ��œūļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�5ūœƎœėƎœƟıū�œū�Ĭıū�*œŤœėŤıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�
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REGULATORIS CHE ANFORDERUNGEN AN VERGÜTU NGSSYSTEME 
5ũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ƆƎėūĬ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūƎıƂ�ƔūũœƎƎıŤĤėƂıƂ��ƔļƆœĦŐƎ�ĬıƂ��ƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıūƎ
ƂėŤĤėūš�ƔūĬ�ŐėƎ�Ĭœı�5ūƆƎœƎƔƎƆƟıƂŊƙƎƔūŊƆƟıƂŲƂĬūƔūŊ�5~~Ύ�ƟŲũ�αίͱ�eıžƎıũĤıƂ�αίαΰͭ�Ĭœı�ƫƔŤıƎƫƎ�ĬƔƂĦŐ��Ƃ
ƎœšıŤ�α�ĬıƂ�~ıƂŲƂĬūƔūŊ�ƟŲũ�ΰίͱ�KŲƟıũĤıƂ�αίαα�ŊıĜūĬıƂƎ�ƠŲƂĬıū�œƆƎͭ�ŊƂƔžžıūƠıœƎ�ƔũŊıƆıƎƫƎͱ�KıĤıū�Ĭıū�
ėŤŤŊıũıœūıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ŊėŤƎıū�ėƔĦŐ�Ĭœı�ĤıƆŲūĬıƂıū�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�~ıƂŊƙ
ƎƔūŊƆƆƦƆƎıũıͱ��ıƂıœƎƆ�ıœūŊıļƙŐƂƎı�BŲūƫıžƎı�ƔūĬ�5ūƆƎƂƔũıūƎıͭ�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�Ĭœı��ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤė
ƂƔūŊ�ƟėƂœėĤŤı�~ıƂŊƙƎƔūŊ͵ͭ�Ĭœı�QĤıƂŊƂıūƫı�ĬıƂ�ƟėƂœėĤŤıū�~ıƂŊƙƎƔūŊͭ�Ĭœı�ūėƎœŲūėŤı�ƔūĬ�œūƎıƂūėƎœŲūėŤı�
aœƆš� mėšıƂ5ĬıūƎœļœšėƎœŲū� ŲĬıƂ� ėƔĦŐ� Ĭœı� �ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ũœƎƎıŤƆ� ~ıƂŊƙƎƔūŊƆĤıƂœĦŐƎͭ� ƠƔƂĬıū� œũ�,ı
ƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠıœƎıƂŐœū�ėūŊıƠıūĬıƎͭ�Ĥıœ��ıĬėƂļ�ėƔļ�Ĭœı�ūıƔı�*ėƆƆƔūŊ�ĬıƂ�5~~�ėūŊıžėƆƆƎ�ƔūĬ�ƠıœƎıƂ
ıūƎƠœĦšıŤƎͱ��ƔƂ�eœĦŐıƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�ĬƔƂĦŐŊĜūŊœŊıū�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ĬıƂ��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�~ıƂŊƙƎƔūŊƆ
ƆƦƆƎıũı� ƆœūĬ� ƠıœƎıƂŐœū� ƆžıƫœıŤŤı� ,ŲƟıƂūėūĦı*ƔūšƎœŲūıū� ~ıƂŊƙƎƔūŊƆšŲūƎƂŲŤŤėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ƔūĬ� ~ıƂŊƙ
ƎƔūŊƆĤıėƔļƎƂėŊƎıƂΎ�ıœūŊıƆıƎƫƎͱ�

PERS ONALPLAN UNG U ND-ENTWICKLU NG  
�ƔĦŐ� œũ� @ėŐƂ�αίαα�ŐėĤıū� γγ�ūıƔı��ƔƆƫƔĤœŤĬıūĬıͽĬƔėŤ� eƎƔĬœıƂıūĬı� œŐƂı�ĤıƂƔļŤœĦŐı� DėƔļĤėŐū�Ĥıœ�ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�œū��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�œũ��ıƂıœĦŐ�5m�*ėĦŐœūļŲƂũėƎœšıƂͽœū��ūƠıūĬƔūŊƆ
ıūƎƠœĦšŤƔūŊΎ�ƔūĬ�œũ�šėƔļũĜūūœƆĦŐıū��ıƂıœĦŐ�BėƔļļƂėƔͽũėūū�œũ���ŲũũıƂĦıΎ�ĤıŊŲūūıūͱ��ƔƂĦŐ�ıœ
ūıū�BŲŲžıƂėƎœŲūƆƟıƂƎƂėŊ�ļƙƂ��ƔƆĤœŤĬƔūŊƆƫƠıĦšı�ƫƠœƆĦŐıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂŐėŤƎıū��ƔƆƫƔĤœŤĬıūĬıͭ��ƔėŤƆƎƔĬıūƎıū�ƔūĬ�5ūļŲƂũėƎœšƆƎƔĬıūƎıū�Ĭœı�IŷŊ
ŤœĦŐšıœƎͭ�œū��ĤƎıœŤƔūŊıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œŐƂı�ĤıƂƔļŤœĦŐıū�`ƔėŤœļœšėƎœŲūıū�ƫƔ�ıƂƠıƂĤıūͱ�

�ėƆ�ĬƔėŤı� eƎƔĬœƔũ�ƫƔũ��ėĦŐıŤŲƂ�Ųļ��ƂƎƆ��ıƎƂœıĤƆƠœƂƎƆĦŐėļƎƆŤıŐƂı�ũœƎ�Ĭıū� *ėĦŐƂœĦŐƎƔūŊıū��œŊœƎėŤ�
IėƂšıƎœūŊ�Μ�eėŤıƆ�ƔūĬ�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆũėūėŊıũıūƎ�ļœūĬıƎ�œū�BŲŲžıƂėƎœŲū�ũœƎ�ĬıƂ��ıŤļıū�šėĬı
ũœı�ıͱ�~ͱ�ƆƎėƎƎ�ƔūĬ�ƠƔƂĬı�œū��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ũœƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�œūœƎœœıƂƎͱ��ėƆ�ĬƔ
ėŤı�eƎƔĬœƔũ�ƫƔũ��ėĦŐıŤŲƂ�Ųļ��ƂƎƆ�ũœƎ�ĬıƂ�*ėĦŐƂœĦŐƎƔūŊ�DıėƆœūŊ�ļœūĬıƎ�ũœƎ�ĬıƂ�*ėĦŐŐŲĦŐƆĦŐƔŤı�QƆƎļėŤœė�
œū��ŲŤļıūĤƙƎƎıŤ�ƆƎėƎƎͱ��ėƆ�ĬƔėŤı�eƎƔĬœƔũ�ƫƔũ��ėĦŐıŤŲƂ�Ųļ�eĦœıūĦı��œƂƎƆĦŐėļƎƆœūļŲƂũėƎœš�ƔūĬ�ĬėƆ�ĬƔėŤı�
eƎƔĬœƔũ��ėĦŐıŤŲƂ�Ųļ�eĦœıūĦı�5m�eıĦƔƂœƎƦ�ļœūĬıƎ�œū�BŲŲžıƂėƎœŲū�ũœƎ�ĬıƂ�DıœĤūœƫ*ėĦŐŐŲĦŐƆĦŐƔŤı�ƆƎėƎƎͱ�sũ�
Ĭœı��ıƂƔļƆėƔƆĤœŤĬƔūŊ�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎ�ƫƔ�ŊıƆƎėŤƎıū�ƔūĬ�Ĭıū��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊƆėƆžıšƎ�ƫƔ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıūͭ�
ƠƔƂĬıū�ėƔĦŐ�αίαα�ƙĤıƂƠœıŊıūĬ��ƔƆƫƔĤœŤĬıūĬı�ƫƔũ�*ėĦŐœūļŲƂũėƎœšıƂͽœū��ūƠıūĬƔūŊƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�Ĥı
ƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�ĬƔėŤı�eƎƔĬıūƎıū�ƫƔũ��œƂƎƆĦŐėļƎƆœūļŲƂũėƎœšıƂͽœū�ıœūŊıƆƎıŤŤƎͱ��ƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƠœƂĬ�ıœū�eƎƔĬœ
ıūŊėūŊ�5ūļŲƂũėƎœš�ėū�ĬıƂ�mıĦŐūœƆĦŐıū�sūœƟıƂƆœƎĜƎ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�ėūŊıĤŲƎıūͱ��œı��ƔƆĤœŤĬƔūŊ�ƠƔƂĬı�ƫƔ
Ĭıũ�Ɣũ�ĬėƆ��ıƂƔļƆļıŤĬ�IıĬœıūŊıƆƎėŤƎıƂͽœū�ıƂƠıœƎıƂƎͱ��

`ƔėŤœļœƫœıƂƎı�ƔūĬ�ıūŊėŊœıƂƎı�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƆœūĬ�Ĭœı��ĦšžļıœŤıƂ�ļƙƂ�Ĭıū�sūƎıƂūıŐũıūƆıƂļŲŤŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�sũ�ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıū�ļƙƂ�Ĭœı��ƔšƔūļƎ�ƫœıŤŊıƂœĦŐƎıƎ�ėƔļƫƔƆƎıŤŤıūͭ�ƆŲŤŤ�Ĭœı�ƟŲƂŐėūĬıūı�
�ıŤıŊƆĦŐėļƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�aıšƂƔƎœıƂƔūŊ�ƟŲū�ežıƫœėŤœƆƎıū�ƔūĬ��ƥžıƂƎıū�ıƂŊĜūƫƎ�ƠıƂĬıūͱ�,ıƂėĬı�œũ�2œūĤŤœĦš�
ėƔļ�Ĭıū�*ėĦŐšƂĜļƎıũėūŊıŤ�œũ�eıšƎŲƂ�5m�ƔūĬ��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�œƆƎ�ıƆ�ƠœĦŐƎœŊͭ�ıœūı�ƆƎĜūĬœŊı��ūėŤƦƆı�ĬıƆ�ıœŊı
ūıū�sūƎıƂūıŐũıūƆ�ƆŲƠœı�ĬıƂ��ıƎƎĤıƠıƂĤıƂ�ƔūĬ��œıŤŊƂƔžžıū�ƟŲƂƫƔūıŐũıūͱ��

eĜũƎŤœĦŐı�]ıƂƆŲūėŤıūƎƠœĦšŤƔūŊƆ�ƔūĬ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆƎŐıũıū�ƆœūĬ�ıūƎŤėūŊ�ĬıƆ��ƔƆœūıƆƆ]ėƂƎūıƂIŲ
ĬıŤŤƆ�œū�ĬƂıœ��œūŐıœƎıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊͭ�BƔŤƎƔƂ�ƔūĬ��ŐėūŊı�ƆŲƠœı�BŲũžıƎıūƫ�ƔūĬ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆũėūėŊı
ũıūƎΎ�ƟıƂŲƂƎıƎͱ��œıŤ�œƆƎ�ıœūı�ŊıũıœūƆėũı�*ŲšƔƆƆœıƂƔūŊ�ėƔļ�ĬėƆ��ƔƆœūıƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ũœƎ�
ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıƂ��ƔƆƂœĦŐƎƔūŊ�ƟŲū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊ�ėŤƆ�ıŤıũıūƎėƂıƂ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ĬıƆ�2aBıƂū
ŊıƆĦŐĜļƎƆͱ��œƂ�ĤœıƎıū�ƔūƆıƂıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƟœıŤļĜŤƎœŊı��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆũŷŊŤœĦŐšıœƎıūͱ�KıĤıū�Ĭıū�šŤėƆ
ƆœƆĦŐŐœıƂėƂĦŐœƆĦŐıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆƠıŊıū�œū�*ƙŐƂƔūŊ�ĤƫƠͱ�œūƆ�IėūėŊıũıūƎ�žƂĜŊıū�ƠœƂ�ƫƔūıŐũıūĬ�ļėĦŐ
ŤœĦŐı��ūƎƠœĦšŤƔūŊƆƠıŊıͭ�Ơœı�œū�ĬıƂ�]ƂŲŞıšƎėƂĤıœƎ�ŲĬıƂ�œũ�ėŊœŤıū�sũļıŤĬͱ��

�ėƆ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆėūŊıĤŲƎ� ļŲšƔƆƆœıƂƎ� ƆœĦŐ� œūƆĤıƆŲūĬıƂı� ėƔļ�Ĭœı� mŐıũıū�ĬıƂ�~ıƂĜūĬıƂƔūŊƆĤıƂıœƎ
ƆĦŐėļƎ�œũ�aėŐũıū�ĬıƆ�ƔūƎıƂūıŐũıƂœƆĦŐıū�ƆŲƠœı�šƔŤƎƔƂıŤŤıū��ėūĬıŤƆͱ�KıĤıū�ƆŲƫœėŤũıƎŐŲĬœƆĦŐıū�BŲũ
žıƎıūƫıū� ƫƔũ� �ıœƆžœıŤ� œũ� ėŊœŤıū� sũļıŤĬ� ĤœŤĬıū� ƟŲƂ� ėŤŤıũ� *ƔƎƔƂı@ŲĤešœŤŤƆ� ƔūĬ� �ƔšƔūļƎƆĤıƂƔļı� Ĭıū�
eĦŐƠıƂžƔūšƎͱ�
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�œı��ıĬıƔƎƔūŊ�ƟŲū�BıūūƎūœƆƆıū�ƔūĬ��ƂļėŐƂƔūŊıū�œũ��ıƂıœĦŐ�ĬıƂ��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƠĜĦŐƆƎ�ƆƎıƎœŊ�΄�ėƔĦŐ�
œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��ėƆ�sūƎıƂūıŐũıū�œƆƎ�ĬėƂėū�œūƎıƂıƆƆœıƂƎͭ�Ɔıœūı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�œū�
Ĭıū��ėĦŐƆƎƔũƆļıŤĬıƂū�ƠıœƎıƂƫƔıūƎƠœĦšıŤūͭ�Ɣũ�Ɔœı�ļƙƂ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ƟıƂĜūĬıƂūĬıū�@ŲĤėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ļœƎ�ƫƔ�
ũėĦŐıūͱ�5ū��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ƫƠœƆĦŐıū�2a�ƔūĬ�Ĭıũ��œŊœƎėŤıū�]ƂŲŊƂėũũ�ƠƔƂĬı�ıœū��ūŊıĤŲƎ�ıūƎƠœĦšıŤƎͭ�
ĬėƆ�ƆœĦŐ�ėū�ėŤŤı�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƂœĦŐƎıƎͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�œũ�sũļıŤĬ�ĬıƂ��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƠıœƎıƂıūƎƠœĦšıŤū�ƠŲŤŤıūͱ�
eıœƎ�αίαί�ƠıƂĬıū�eƎƔĬœıūŊĜūŊı�ƔūĬ�ũıŐƂũŲūėƎœŊı�BƔƂƆı�ļƙƂ�Ĭœı��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ėūŊıĤŲƎıū�ƔūĬ�ėū�œūƎı
ƂıƆƆœıƂƎı�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƟıƂŊıĤıūͱ��ėƆ��ūŊıĤŲƎ�ƠœƂĬ�šŲũžŤıƎƎ�ŲūŤœūı�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƔūĬ�šėūū�ƆŲũœƎ�ƫıœƎ�
ƔūĬ�ŲƂƎƆƔūėĤŐĜūŊœŊ�ŊıūƔƎƫƎ�ƠıƂĬıūͱ��ƔƂĦŐ�Ĭœı�eƎƔĬœıūŊĜūŊı�ƠıƂĬıū�ŤėūŊļƂœƆƎœŊı�ƔūĬ�œūƎıūƆœƟı�`ƔėŤœļœ
ƫœıƂƔūŊıū�ėūŊıĤŲƎıūͱ��ėūıĤıū�Ĭœıūıū�QūŤœūıBƔƂƆı�ĬıƂ�ũœƎƎıŤļƂœƆƎœŊıū�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊͭ�Ɣũ�Ĭœı�œū�ĬıƂ�Ĭœ
ŊœƎėŤıū��ıŤƎ�ĤıūŷƎœŊƎıū�ešœŤŤƆ�œũ�sūƎıƂūıŐũıū�ƫƔ�ƟıƂĤıƆƆıƂūͱ��ƔĬıũ�ƆžƂıĦŐıū�Ĭœı�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐ�œū
ƎıūƆœƟıū�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆļŲƂũėƎı�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƔūĬ�ĬıƂıū��ıĬėƂļ�ƔūĬ��œūƆėƎƫũŷŊŤœĦŐšıœƎ�
œũ�sūƎıƂūıŐũıū�ėūͱ��ƔƂĦŐ�ĬœıƆı�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆũėƍūėŐũıū�ƠœƂĬ�Ĭœı�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū�ĬıƆ�sūƎıƂūıŐ
ũıūƆ�ĬėŐœū�ŊıŐıūĬ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎͭ�ėƔĦŐ�ƫƔšƙūļƎœŊ�ƠıƎƎĤıƠıƂĤƆļĜŐœŊ�ėũ�IėƂšƎ�ėŊœıƂıū�ƫƔ�šŷūūıūͱ�

�ėƆ�ŊıƆėũƎı�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆėūŊıĤŲƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠœƂĬ�ƙĤıƂ�ıœūı�ūıƔıͭ�B5ŊıƆƎƙƎƫƎı�
DıƂūžŤėƎƎļŲƂũ�ƫıūƎƂėŤ�ĤıƂıœƎŊıƆƎıŤŤƎͱ��œı�DıƂūžŤėƎƎļŲƂũ�ƔūƎıƂƆƎƙƎƫƎ�Ĭıū�ŊıƆėũƎıū�̀ ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆžƂŲƫıƆƆ�
ļƙƂ�Ĭœı�IœƎėƂĤıœƎıūĬıūͰ�ƟŲū�ĬıƂ�eƔĦŐı�ƔūĬ�ėƔƎŲũėƎœƆœıƂƎıū��ũžļıŐŤƔūŊıū�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū��ŤŊŲƂœƎŐũƔƆ�ƫƔ�
ıœūıũ�žėƆƆıūĬıū�DıƂūėūŊıĤŲƎ�ļƙƂ�Ĭœı�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū�*ĜŐœŊšıœƎıū�ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƙĤıƂ�Ĭœı��ūũıŤ
ĬƔūŊ�ĤœƆ�ƫƔƂ�mıœŤūėŐũı�ƔūĬ�ėĤƆĦŐŤœıƍıūĬıū�ĬœŊœƎėŤıū��ıƂıœƎƆƎıŤŤƔūŊ�ƟŲū�IėƎıƂœėŤœıūͭ�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�
*ŲƎŲžƂŲƎŲšŲŤŤıūͭ�2ėūĬŲƔƎƆ�ƔūĬ�mıœŤūėŐũıĤıƆĦŐıœūœŊƔūŊıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�šŷūūıū�Ĭœı�IœƎėƂĤıœƎıū
Ĭıū� ƆıŤĤƆƎƆƎĜūĬœŊ� ƆŲƠœı� ƫıœƎ� ƔūĬ�ŲƂƎƆƔūėĤŐĜūŊœŊ� ėƔļ� ıœū� ĬœŊœƎėŤıƆ�`ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊƆžŲƂƎļŲŤœŲ� ƟŲū�ƠıœƎ�
ƙĤıƂ�αίͱίίί�DıƂūœūŐėŤƎıū�ƫƔŊƂıœļıūͱ��œı�ūıƔı�DıƂūžŤėƎƎļŲƂũ�ƆŲŤŤ�œũ�DėƔļı�ĬıƂ�@ėŐƂı�αίαβͽαίαγ�ėū�ıƔƂŲ
žĜœƆĦŐıū�eƎėūĬŲƂƎıū�œũžŤıũıūƎœıƂƎ�ƠıƂĬıūͱ��ėũœƎ�ƠœƂĬ�ĬėƆ��œıŤ�ƟıƂļŲŤŊƎͭ�eƦūıƂŊœıū�œū�ĬıƂ�̀ ƔėŤœļœƫœıƂƔūŊ�
ƫƔ�ĤœŤĬıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�ıœū�ŊıũıœūƆėũıƆ�DıƂūıū�œū��ŲũũƔūœƎœıƆ�ƆŲƠœı�ĬėƆ�mıœŤıū�ƟŲū��œƆƆıū�ĬƔƂĦŐ�DıƂū
žŤĜūı�ƫƔ�ıƂũŷŊŤœĦŐıūͭ�Ɣũ�ĬėũœƎ�Ĭœı�ĬœŊœƎėŤı�mƂėūƆļŲƂũėƎœŲū�ėū�ėŤŤıū�eƎėūĬŲƂƎıū�ıļļœƫœıūƎ�ƔūĬ�ıļļıšƎœƟ�
ƫƔ�ĤıŊŤıœƎıūͱ�

ERKLÄRUNG  ZUR UNTERN EHMENSFÜ HRU NG 
ERHÖH UNG DES FRAU ENANTEILS  
�œı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ŐėƎƎı� œū� �ıƔƎƆĦŐŤėūĬ� ƫƔũ� βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� ıœūıū� *ƂėƔıūėūƎıœŤ� ƟŲū��
δεͭε�Їͭ�ĬıƂ�ƆœĦŐ�ūŲĦŐ�ūœĦŐƎ�œū�ėŤŤıū�*ƙŐƂƔūŊƆıĤıūıū�ƠœĬıƂƆžœıŊıŤƎͱ��œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėƂĤıœƎıƎ�
ĬėƂėūͭ�Ĭœı��œıŤƠıƂƎı�ļƙƂ�*ƂėƔıū�œū�ėŤŤıū��Ĥıūıū�ƫƔ�ıƂƂıœĦŐıūͱ��ėĤıœ�ŐėƎ�Ɔœı�ƆœĦŐ�ƫƔũ��œıŤ�ŊıƆıƎƫƎͭ�Ĭıū�*ƂėƔ
ıūėūƎıœŤ�œū�*ƙŐƂƔūŊƆžŲƆœƎœŲūıū�ūėĦŐŐėŤƎœŊ�ƫƔ�ƆƎıœŊıƂūͱ��ıœ�ĬıƂ�KėĦŐļŲŤŊıžŤėūƔūŊ�ƠıƂĬıū�ƠıœĤŤœĦŐı�Bėū
ĬœĬėƎœūūıū�ƆƦƆƎıũėƎœƆĦŐ�ũœƎ�Ĭıũ��œıŤ�ĬıƂ��œūŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ŞıƠıœŤœŊıū��œıŤƁƔŲƎıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��

5ũ�@ėŐƂ�αίΰη�ƠƔƂĬıū�Ĭœı��œıŤƠıƂƎı�ĤœƆ�ƫƔũ�@ėŐƂ�αίαβ�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�mƂıūūƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ� eıƂƟœĦıƆ��,�ūıƔ� ļıƆƎŊıŤıŊƎ�ƔūĬ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�Ĥı
ƆĦŐŤŲƆƆıūͱ�

F R A U E N A N T E I L  –  Z I E L -  U N D  I S T - W E R T E  D E U T S C H L A N D  

 Ziel 2025 Ziel 2022 Ist 2022
       

2. Führungsebene 26,1 24,4 19,0

1. Führungsebene 10,3 8,6 8,7

Geschäftsführung 20,0 – 0,0

Aufsichtsrat 30,0 – 50,0
�
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5ū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ƠƔƂĬı�αίαΰ�ıœūı�ūıƔı�~ıƂėūƆƎėŤƎƔūŊƆƂıœŐı�DıƎʹƆ�ƎėŤš͵�œūœƎœœıƂƎ�ƔūĬ�αίαα�ļŲƂƎŊıļƙŐƂƎͭ�Ɣũ�
ŊıƫœıŤƎ�5ũžƔŤƆı�ėƔƆ�ĬıƂ��ıŤıŊƆĦŐėļƎ�ƫƔƂ��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƟŲū�*ƂėƔıū�ƫƔ�ƆėũũıŤūͱ��œıƆı�5ũžƔŤƆı�ƠıƂ
Ĭıū�ƫƔƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐıƂ�ūıƔıƂ�IėƍūėŐũıū�ƟıƂƠıūĬıƎͭ�Ɣũ�Ĭıū��ūƎıœŤ�ƟŲū�*ƂėƔıū�œū�*ƙŐ
ƂƔūŊƆžŲƆœƎœŲūıū�ƫƔ�ıƂŐŷŐıūͱ�

DIVERSITY 
KıĤıū�ĬıƂ�ŊıƫœıŤƎıū�*ŷƂĬıƂƔūŊ�ƟŲū�*ƂėƔıū�œƆƎ�ĬıƂ��œƟıƂƆœƎƦ,ıĬėūšı�ƆıœƎ�αίία�ıœū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ıƆƎėūĬ
ƎıœŤ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆšƔŤƎƔƂͱ��œū�šŤėƂıƆ�eœŊūėŤ�ƠƔƂĬı�ũœƎ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆœūœƎœėƎœƟı��ŐėƂƎė�ĬıƂ�~œıŤ
ļėŤƎ͵�ŊıƆıƎƫƎͭ�Ĭœı�ĤıƂıœƎƆ�œũ�@ėŐƂ�αίίζ�ƔūƎıƂƫıœĦŐūıƎ�ƠƔƂĬıͱ��ėũœƎ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎ�ƆœĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2ͭ�~œıŤļėŤƎ� ėūƫƔıƂšıūūıūͭ�ƠıƂƎƫƔƆĦŐĜƎƫıū�ƔūĬ�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ūėĦŐ�BŲũžıƎıūƫıū�ƫƔ� ļŷƂĬıƂūͱ� 5ũ�
@ėŐƂ�αίΰη�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƫƔƂ�~ıƂƆƎĜƂšƔūŊ�ĬœıƆıƆ�,ıĬėūšıūƆ�ıœūı��œƟıƂƆœƎƦ�]ŲŤœĦƦ�ƟıƂ
ėĤƆĦŐœıĬıƎ�ƔūĬ�œū�œŐƂıũ�QƂŊėūœƆėƎœŲūƆŐėūĬĤƔĦŐ�ļıƆƎ�ƟıƂėūšıƂƎͱ��œı�DıœƎŤœūœı�ƫƔƂ��œƟıƂƆœƎƦ�ƆƎıŤŤƎ�ƆœĦŐıƂͭ�
ĬėƆƆ�~œıŤļėŤƎ�ėŤƆ�ƆıŤĤƆƎƟıƂƆƎĜūĬŤœĦŐ�ƔūĬ�ūœĦŐƎ�ėŤƆ��ıƆŲūĬıƂŐıœƎ�ėūıƂšėūūƎ�ƠœƂĬͱ��ƔƂĦŐ�Ĭœı�ĤıƠƔƆƆƎı��ıƂƎ
ƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ƔūƆıƂıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƠœƂĬ�~œıŤļėŤƎ�ƫƔƂ�eƎĜƂšıͱ��ŤƆ�œūƎıƂūėƎœŲūėŤ�ėŊœıƂıūĬıƆ�sūƎıƂūıŐũıū�
œƆƎ�Ĭœı�~œıŤļėŤƎ�ĬıƂ��ıŤıŊƆĦŐėļƎ�ıœū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�*ėšƎŲƂ�ļƙƂ�Ĭıū�,ıƆĦŐĜļƎƆıƂļŲŤŊͱ��

�œūıū�ƠıœƎıƂıū��ıœƎƂėŊ�ƫƔƂ�*ŷƂĬıƂƔūŊ�ĬıƆ��œƟıƂƆœƎƦ,ıĬėūšıūƆ�ŤıœƆƎıƎ�ĬėƆ�šŲūƫıƂūƠıœƎı�]ƂŲŊƂėũũ�
�œƟıƂƆœƎƦ�ƠœūƆΝ~ŲŤšƆƠėŊıūͭ�ĬėƆ�ƆœĦŐ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıūĬ�ėū�ėŤŤı�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�ƂœĦŐƎıƎͱ��œıŤ�ĬıƆ�]ƂŲŊƂėũũƆ�
œƆƎ�ıƆͭ�ļƙƂ��œƟıƂƆœƎƦ�ƔūĬ��ŐėūĦıūŊŤıœĦŐŐıœƎ�ƫƔ�ƆıūƆœĤœŤœƆœıƂıūͭ�Ĭıū�IıŐƂƠıƂƎ�ƟŲū�~œıŤļėŤƎ�ƫƔ�ıƂšıūūıū�ƔūĬ�
ƫƔ�ıƂŤıƂūıū�ƆŲƠœı�ıœū�~ıƂƆƎĜūĬūœƆ�ƫƔ�ıūƎƠœĦšıŤūͭ�ƠıŤĦŐı�2œūĬıƂūœƆƆı�ėƔļ�Ĭıũ��ıŊ�ƫƔ�ıœūıũ�ƟœıŤļĜŤƎœŊıū�
sūƎıƂūıŐũıū�ƫƔ�ƙĤıƂĤƂƙĦšıū�ƆœūĬͱ� 5ũ�aėŐũıū�ĬıƆ�]ƂŲŊƂėũũƆ�ƠıƂĬıū�ėŤŤı�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�œū��ŲƂš
ƆŐŲžƆ�ƫƔũ�mŐıũė�~œıŤļėŤƎ�ƔūĬ��ŐėūĦıūŊŤıœĦŐŐıœƎ�ƆıūƆœĤœŤœƆœıƂƎͱ��ėƆ�]ƂŲŊƂėũũ�ƆƎėƂƎıƎı�αίΰθ�œū��ıƔƎƆĦŐ
ŤėūĬ�ƔūĬ�ƠœƂĬ�ƆıœƎ�αίαΰ�œū�Ĭıū�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū�eƎėūĬŲƂƎıū�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ��

*ƙƂ�ũıŐƂ�eœĦŐƎĤėƂšıœƎ�ƆŲƂŊƎ�ėƔĦŐ�Ĭœı�ŞĜŐƂŤœĦŐı�mıœŤūėŐũı�ėū�Ĭıũ�ƟŲū�ĬıƂ��ŐėƂƎė�ĬıƂ�~œıŤļėŤƎ�ŲƂŊėūœ
ƆœıƂƎıū��œƟıƂƆœƎƦmėŊͭ�ėū�Ĭıũ�ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıū�ũœƎ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��šƎœŲūıū�ƎıœŤūœũũƎͱ�5ū�@ėŐƂ�αίαα�
ƠƔƂĬı�ėƔƍıƂĬıũ�ıœū�ūıƔıƆ�ĬœŊœƎėŤıƆ�~ıƂėūƆƎėŤƎƔūŊļŲƂũėƎ�eŐėƂıĬ��ƔŤƎƔƂı͵�œūœƎœœıƂƎͱ��ėƆ�*ŲƂũėƎ�ĬœıūƎ�
ƫƔũ��ƔƆƎėƔƆĦŐ�ƫƠœƆĦŐıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ėƔƆ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�BƔŤƎƔƂıū�ƔūĬ�ƟŲū�œūƎıƂšƔŤƎƔƂıŤŤıū��ƂļėŐ
ƂƔūŊıūͱ��

VEREI NBARKEIT VON B ERUF U ND PRIVATLEB EN 
�œı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ļŷƂĬıƂƎ�ıœū�ļėũœŤœıūļƂıƔūĬŤœĦŐıƆ�sũļıŤĬ�ƔūĬ�ĤœıƎıƎ�ƫėŐŤƂıœĦŐı�IėƍūėŐũıū�
ƔūĬ�]ƂŲŊƂėũũı�ƫƔƂ�~ıƂıœūĤėƂšıœƎ�ƟŲū�*ėũœŤœı�ƔūĬ��ıƂƔļͭ�Ĭœı�šŲūƎœūƔœıƂŤœĦŐ�ėƔƆŊıĤėƔƎ�ƠıƂĬıūͭ�Ơœı�ƫƔũ�
�ıœƆžœıŤ�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐı��ƂĤıœƎƆƫıœƎũŲĬıŤŤıͭ�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐı�BœūĬıƂĤıƎƂıƔƔūŊ�ŲĬıƂ�Ĭœı��ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤė
ƂƔūŊ�*Ťıƥ�ŲƂšͱ��

5ũ�@ėŐƂ�αίαα�ƠƔƂĬı�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�Ĭœı��ƔƆėũũıūėƂĤıœƎ�ũœƎ�ƟŲœœŲ�ŊıƆƎėƂƎıƎͭ�ıœū�sūƎıƂūıŐũıūͭ�ĬėƆ�ıœūı�
]ŤėƎƎļŲƂũ�ļƙƂ�ĬœŊœƎėŤı��ūŊıĤŲƎı�ƫƔƂ�~ıƂıœūĤėƂšıœƎ�ƟŲū��ıƂƔļ�ƔūĬ�]ƂœƟėƎŤıĤıū�ėūĤœıƎıƎͱ�xĤıƂ�Ĭœı�]ŤėƎƎļŲƂũ�
šŷūūıū�IœƎėƂĤıœƎıūĬı�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�ƟœƂƎƔıŤŤı�BœūĬıƂĤıƎƂıƔƔūŊͭ�KėĦŐŐœŤļı�ļƙƂ�eĦŐƔŤšœūĬıƂͭ�,ıƆƔūĬŐıœƎƆ�
ƔūĬ��ıŤŤūıƆƆBƔƂƆı�ŲĬıƂ�ıœū��ŲėĦŐœūŊ�ƫƔ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū�DıĤıūƆŤėŊıū�œū��ūƆžƂƔĦŐ�ūıŐũıūͱ�
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]ƂŲŊūŲƆıĤıƂœĦŐƎ�
Die Weltwirtschaft wird im Jahr 2023 voraussichtlich mit verringerter Dynamik 
wachsen. Die weltweite Pkw-Nachfrage sollte sich regional uneinheitlich entwi-
ckeln und spürbar über dem Vorjahresniveau liegen. Mit seiner Markenvielfalt, 

seiner breiten Produktpalette, seinen Technologien und seinen Dienstleistungen 
sieht sich der Volkswagen Konzern gut auf die künftigen Herausforderungen im 

Mobilitätsgeschäft vorbereitet. 

KėĦŐĬıũ�œũ��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšıū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆƎĜƎœŊšıœƎ�
ŐıƂėƔƆŊıƆƎıŤŤƎ�ƠƔƂĬıūͭ�ƠŲŤŤıū�ƠœƂ�œũ�*ŲŤŊıūĬıū�Ĭœı�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐı�šƙūļƎœŊı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƆšœƫƫœıƂıūͱ�
�ƔƆ�œŐƂ�ıƂŊıĤıū�ƆœĦŐ��ŐėūĦıū�ƔūĬ�]ŲƎıūƫœėŤıͭ�Ĭœı�œū�ƔūƆıƂıũ�]ŤėūƔūŊƆžƂŲƫıƆƆ�ļŲƂƎŤėƔļıūĬ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐ
ƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͭ�ĬėũœƎ�ƠœƂ�Ɔœı�ƫıœƎūėŐ�ūƔƎƫıū�šŷūūıūͱ�

sūƆıƂı��ūūėŐũıū�ĤėƆœıƂıū�ėƔļ�ėšƎƔıŤŤıū��œūƆĦŐĜƎƫƔūŊıū�ıƥƎıƂūıƂ�5ūƆƎœƎƔƎœŲūıūͮ�ĬėƫƔ�ƫĜŐŤıū��œƂƎ
ƆĦŐėļƎƆļŲƂƆĦŐƔūŊƆœūƆƎœƎƔƎıͭ��ėūšıūͭ�ũƔŤƎœūėƎœŲūėŤı�QƂŊėūœƆėƎœŲūıū�ƔūĬ��ıƂėƎƔūŊƆƔūƎıƂūıŐũıūͱ�

ENTWICKLU NG DER WELTWIRTSCHAFT 
sūƆıƂıū�]ŤėūƔūŊıū�ŤœıŊƎ�Ĭœı��ūūėŐũı�ƫƔŊƂƔūĬıͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ŊŤŲĤėŤı��œƂƎƆĦŐėļƎƆŤıœƆƎƔūŊ�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�œūƆ
ŊıƆėũƎ�ũœƎ�ıœūıƂ�ƟıƂƂœūŊıƂƎıū��Ʀūėũœš�ƠėĦŐƆıū�ƠœƂĬͱ��œı�ėūŐėŤƎıūĬ�ŐŲŐı�5ūļŤėƎœŲū�œū�ƟœıŤıū�aıŊœŲūıū�
ƔūĬ�Ĭœı�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬıū�ƂıƆƎƂœšƎœƟıū�ŊıŤĬžŲŤœƎœƆĦŐıū�IėƍūėŐũıū�ĬıƂ��ıūƎƂėŤĤėūšıū�ƆŲŤŤƎıū�ƆœĦŐ�
ƫƔūıŐũıūĬ�ūıŊėƎœƟ�ėƔļ�Ĭœı�žƂœƟėƎı�KėĦŐļƂėŊı�ėƔƆƠœƂšıūͱ�aœƆœšıū�ƆıŐıū�ƠœƂ�ƠıœƎıƂŐœū�œū�žƂŲƎıšƎœŲūœƆƎœ
ƆĦŐıū�mıūĬıūƫıūͭ�œū�mƔƂĤƔŤıūƫıū�ėƔļ�Ĭıū�*œūėūƫũĜƂšƎıū�ƆŲƠœı�œū�ƆƎƂƔšƎƔƂıŤŤıū��ıļœƫœƎıū�œū�ıœūƫıŤūıū�
DĜūĬıƂūͱ��œı��ėĦŐƆƎƔũƆėƔƆƆœĦŐƎıū�ƠıƂĬıū�ƫƔĬıũ�ƟŲū�ėūŐėŤƎıūĬıū�ŊıŲžŲŤœƎœƆĦŐıū�ežėūūƔūŊıū�ƔūĬ�
BŲūļŤœšƎıū�ĤıŤėƆƎıƎͭ�ƠıœƎıƂŐœū�ĤœƂŊƎ�ĬıƂ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎ�aœƆœšıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�šŷūūıū�aœƆœ
šıū� œũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�ũŷŊŤœĦŐıū��ƔļƎƂıƎıū�ūıƔıƂ�~ėƂœėūƎıū�ĬıƆ��ŲƂŲūėƟœƂƔƆ�e�ae�Ų~αͭ�
œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ƂıŊœŲūėŤı��ƔƆĤƂƙĦŐı�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ƟıƂĤƔūĬıūı�IėƍūėŐũıūͭ�ūœĦŐƎ�ėƔƆŊıƆĦŐŤŲƆƆıū�ƠıƂĬıūͱ�
�œƂ�ŊıŐıū�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�ƆŲƠŲŐŤ�Ĭœı�ļŲƂƎŊıƆĦŐƂœƎƎıūıū�~ŲŤšƆƠœƂƎƆĦŐėļƎıū�ėŤƆ�ėƔĦŐ�Ĭœı�eĦŐƠıŤŤıūŤĜūĬıƂ�
œũ��ƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎ� ıœūı� žŲƆœƎœƟı� �Ʀūėũœš� ėƔļƠıœƆıū� ƠıƂĬıūͭ� ƠıūūŊŤıœĦŐ�ũœƎ� ƔūƎıƂĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐıū�
�ėĦŐƆƎƔũƆƂėƎıū�ĬıƆ��ƂƔƎƎŲœūŤėūĬƆžƂŲĬƔšƎƆ��5]Ύͱ�

�œƂ�ƂıĦŐūıū�ėƔƍıƂĬıũ�ĬėũœƎͭ�ĬėƆƆ�ƆœĦŐ�Ĭœı��ıŤƎƠœƂƎƆĦŐėļƎ� œũ�@ėŐƂ�αίαγ�ıƂŐŲŤıū�ƔūĬ�ĤœƆ�αίαζ�ũœƎ�
ƆƎėĤœŤıū�~ıƂĜūĬıƂƔūŊƆƂėƎıū�ƠıœƎıƂ�ƠėĦŐƆıū�ƠœƂĬͱ�

Europa 
5ū��ıƆƎıƔƂŲžė� ıƂƠėƂƎıū�ƠœƂ� ļƙƂ�αίαβ�ıœū�ƟıƂŊŤıœĦŐƆƠıœƆı�ūœıĬƂœŊıƆ��œƂƎƆĦŐėļƎƆƠėĦŐƆƎƔũͱ��œūı�ŊƂŲƍı�
2ıƂėƔƆļŲƂĬıƂƔūŊ�ļƙƂ�BŲūƆƔũıūƎıū�ƔūĬ�sūƎıƂūıŐũıū�ĤıƆƎıŐƎ�œū�ĬıƂ�œūƆŊıƆėũƎ�ƂıŤėƎœƟ�ŐŲĦŐ�ĤŤıœĤıūĬıūͭ�
ƙĤıƂ�Ĭıū�@ėŐƂıƆƟıƂŤėƔļ�ėĤıƂ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�ėĤūıŐũıūĬıū�5ūļŤėƎœŲūͱ�

5ū��ıūƎƂėŤıƔƂŲžė�ıƂƠėƂƎıū�ƠœƂ�ļƙƂ�ĬėƆ�@ėŐƂ�αίαβ�ıĤıūļėŤŤƆ�ıœūı�ƟıƂŐĜŤƎūœƆũĜƍœŊ�ŊıƂœūŊı��ėĦŐƆƎƔũƆ
ƂėƎı�Ĥıœ�ėūŐėŤƎıūĬıū�]ƂıœƆėūƆƎœıŊıūͭ�ƠĜŐƂıūĬ�ƆœĦŐ�Ĭœı�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐı� DıœƆƎƔūŊ�QƆƎıƔƂŲžėƆ�ūėĦŐ�Ĭıũ�
ƆƎėƂšıū��œūĤƂƔĦŐ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ūœĦŐƎ�ıƂŐŲŤıū�ƆŲŤŤƎıͱ�

Deutschland 
�œƂ�ıƂƠėƂƎıūͭ�ĬėƆƆ�ĬėƆ��5]�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�ūƔƂ�ƆĦŐƠėĦŐ�ƠĜĦŐƆƎ�ƔūĬ�Ĭœı�5ūļŤėƎœŲū�œũ�@ėŐƂıƆ
ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎ�ŐŲĦŐ�ĤŤıœĤıū�ƠœƂĬͱ��œı�DėŊı�ėƔļ�Ĭıũ��ƂĤıœƎƆũėƂšƎ�ƠœƂĬ�ƆœĦŐ�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�
ıƎƠėƆ�ƟıƂƆĦŐŤıĦŐƎıƂūͱ�
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ENTWICKLU NG DER MÄRKTE FÜR FINANZDI ENSTLEISTUNGEN 
sūƆıƂıƂ��œūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ūėĦŐ�ƠıƂĬıū�ėƔƎŲũŲĤœŤĤıƫŲŊıūı�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�ıœūı�ŐŲŐı�
�ıĬıƔƎƔūŊ�ļƙƂ�Ĭıū�ƠıŤƎƠıœƎıū�*ėŐƂƫıƔŊėĤƆėƎƫ�ŐėĤıūͱ�sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū�šŷūūıū�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ėūŐėŤƎıūĬıū��ūŊ
žĜƆƆıū�Ĥıœ�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıū�ƔūĬ�aŲŐƆƎŲļļıū�ıƂŊıĤıūͭ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƟıƂƆƎĜƂšƎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�*ŲŤŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬ
sšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆͱ��ƔĬıũ�šėūū�ĬėƆ�ŊıƆƎœıŊıūı��œūƆūœƟıėƔ��ƂƔĦš�ėƔļ�Ĭœı�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�*œūėūƫĬœıūƆƎ
ŤıœƆƎƔūŊıū�ėƔƆƙĤıūͱ��œƂ�ŊıŐıū�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�œū�eĦŐƠıŤŤıūũĜƂšƎıū�ũœƎ�ĤœƆŐıƂ�ūœıĬƂœŊıƂ�IėƂšƎĬƔƂĦŐ
ĬƂœūŊƔūŊ�Ĭœı�KėĦŐļƂėŊı�ƆƎıœŊıū�ƠœƂĬͱ�5ū�aıŊœŲūıū�ũœƎ�ĤıƂıœƎƆ�ıūƎƠœĦšıŤƎıū�ėƔƎŲũŲĤœŤıū�*œūėūƫĬœıūƆƎ
ŤıœƆƎƔūŊƆũĜƂšƎıū�ƠœƂĬ�ƆœĦŐ�ĬıƂ�mƂıūĬ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�ļŲƂƎƆıƎƫıūͭ�IŲĤœŤœƎĜƎ�ƫƔ�ũŷŊŤœĦŐƆƎ�ŊıƂœūŊıū�,ı
ƆėũƎšŲƆƎıū� ƫƔ� ıƂƠıƂĤıūͱ� �ėĤıœ� ĬƙƂļƎıū� œūƎıŊƂœıƂƎı� ,ıƆėũƎŤŷƆƔūŊıūͭ� Ĭœı� ũŲĤœŤœƎĜƎƆūėŐı� �œıūƆƎŤıœƆ
ƎƔūŊƆũŲĬƔŤı�Ơœı�~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊıū�ƔūĬ�œūūŲƟėƎœƟı�eıƂƟœĦıžėšıƎı�ıœūƆĦŐŤœıƍıūͭ�ėū��ıĬıƔƎƔūŊ�ŊıƠœūūıūͱ�
�ƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�ĬėũœƎͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�ūıƔıū�IŲĤœŤœƎĜƎƆļŲƂũıūͭ�ıƎƠė�ūėĦŐ�~ıƂũœıƎ�ŲĬıƂ�
�ƔƎŲ�ĤŲIŲĬıŤŤıūͭ�ƆŲƠœı�ūėĦŐ�œūƎıŊƂœıƂƎıū�IŲĤœŤœƎĜƎƆĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıūͭ�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�]ėƂšıūͭ�mėūšıū�
ƔūĬ�DėĬıūͭ�ƫƔūıŐũıū�ƠœƂĬ�ƔūĬ�ĬėƆƆ�ƆœĦŐ�Ĭœı�œũ�ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎ�ũœƎ��œū
ƫıŤšƔūĬıū�ĤıŊŲūūıūı�~ıƂƆĦŐœıĤƔūŊ�ƟŲū�*œūėūƫœıƂƔūŊ�ƫƔ�DıėƆœūŊ�ƠıœƎıƂ�ļŲƂƎƆıƎƫıū�ƠœƂĬͱ��œƂ�ıƂƠėƂƎıū�
ıœūı�ƫƔūıŐũıūĬı��ıĬıƔƎƔūŊ�ĬıƆ��œƂıšƎŊıƆĦŐĜļƎƆ�ƫƠœƆĦŐıū�2ıƂƆƎıŤŤıƂū�ƔūĬ�BƔūĬıūͱ��ƔƂ�*ŷƂĬıƂƔūŊ�Ĭœı
ƆıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƠœƂĬ�Ĭœı�ūėŐƎŤŲƆı�5ūƎıŊƂėƎœŲū�ƟŲū�*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū�œū�ĬėƆ�QūŤœūı*ėŐƂƫıƔŊėūŊıĤŲƎ�
ƫƔūıŐũıūĬ�ƠœĦŐƎœŊıƂͱ��ƔĦŐ�œū�Ĭıū�@ėŐƂıū�αίαγ�ĤœƆ�αίαζ�ƠœƂĬ�ĬœıƆıƂ�mƂıūĬ�ƔūƆıƂıƂ��œūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ūėĦŐ�
ėūŐėŤƎıūͱ�

ENTWICKLU NG DER MÄRKTE FÜR PKW U ND LEICHTE NUTZFAHRZEUGE 
�œı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ��ƔƎŲũŲĤœŤĤƂėūĦŐı�œƆƎ�ıūŊ�ėū�Ĭıū�~ıƂŤėƔļ�ĬıƂ��ıŤƎƠœƂƎƆĦŐėļƎ�ŊıšŲžžıŤƎͱ��œƂ�ƂıĦŐūıū�
ėƔļ�Ĭıū�œūƎıƂūėƎœŲūėŤıū��ƔƎŲũŲĤœŤũĜƂšƎıū�ũœƎ�ıœūıƂ�ƠıœƎıƂ�ƫƔūıŐũıūĬıū��ıƎƎĤıƠıƂĤƆœūƎıūƆœƎĜƎͱ�sū
ƆœĦŐıƂŐıœƎıū�šŷūūıū�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ėūŐėŤƎıūĬıū��ūŊžĜƆƆıū�Ĥıœ�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıū�ƔūĬ�aŲŐƆƎŲļļıū�ıƂŊıĤıūͱ��œıƆı�
šŷūūıū�ƆœĦŐ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�*ŲŤŊıū�ĬıƆ�aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ƟıƂƆƎĜƂšıū�ƔūĬ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�
ƫƔ�ƆƎıœŊıūĬıū�]ƂıœƆı�ƔūĬ�ƆœūšıūĬıƂ�~ıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�ƟŲū��ūıƂŊœı�ļƙŐƂıūͱ��

�œƂ�ıƂƠėƂƎıūͭ�ĬėƆƆ�ƆœĦŐ�Ĭœı�IĜƂšƎı�ļƙƂ�]šƠ�œũ�@ėŐƂ�αίαβ�œū�Ĭıū�ıœūƫıŤūıū�aıŊœŲūıū�ƔūıœūŐıœƎŤœĦŐ�ıūƎ
ƠœĦšıŤū� ƠıƂĬıūͱ� 5ūƆŊıƆėũƎ�ƠœƂĬ� ĬėƆ� ƠıŤƎƠıœƎı� ~ıƂšėƔļƆƟŲŤƔũıū� ƟŲū� KıƔļėŐƂƫıƔŊıū� ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�
ƆžƙƂĤėƂ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ŤœıŊıūͱ�*ƙƂ�Ĭœı�@ėŐƂı�αίαγ�ĤœƆ�αίαζ�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�ƠıŤƎƠıœƎ�ũœƎ�ıœūıƂ�ƠėĦŐ
ƆıūĬıū�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�]šƠͱ�

�ƔĦŐ�Ĭœı�IĜƂšƎı�ļƙƂ� ŤıœĦŐƎı�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊı�ƠıƂĬıū�ƆœĦŐ�œū�Ĭıū�ıœūƫıŤūıū�aıŊœŲūıū�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐ�
ıūƎƠœĦšıŤūͮ� œūƆŊıƆėũƎ� ƂıĦŐūıū�ƠœƂ� ļƙƂ�αίαβ�ũœƎ�ıœūıũ�ƆžƙƂĤėƂ�ƆƎıœŊıūĬıū�~ıƂšėƔļƆƟŲŤƔũıūͱ�*ƙƂ�Ĭœı�
@ėŐƂı�αίαγ�ĤœƆ�αίαζ�ŊıŐıū�ƠœƂ�ƟŲū�ıœūıƂ�ƠıŤƎƠıœƎ�ƠėĦŐƆıūĬıū�KėĦŐļƂėŊı�ūėĦŐ�ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�
ėƔƆͱ�

Europa 
5ū��ıƆƎıƔƂŲžė�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�ļƙƂ�αίαβ�ũœƎ�ıœūıũ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊƆƟŲŤƔũıū�ƟŲū�]šƠͭ�ĬėƆ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�
KœƟıėƔ�ĬıƆ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂıƆ�ŤœıŊƎͱ�~ıƂƆŲƂŊƔūŊƆıūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıū�ƆŲƠœı�aŲŐƆƎŲļļıū�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėƂ
ėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�ıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎı�*ėŐƂƫıƔŊƟıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�šŷūūıū�ĬėƆ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊƆƟŲŤƔũıū�ƠıœƎıƂ�Ĥı
ŤėƆƎıūͱ�*ƙƂ�Ĭœı�ŊƂŲƍıū��œūƫıŤũĜƂšƎı�*ƂėūšƂıœĦŐͭ�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıūͭ�5ƎėŤœıū�ƔūĬ�ežėūœıū�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�œū�αίαβ�
ıĤıūļėŤŤƆ�ũœƎ�ıœūıũ�ĬıƔƎŤœĦŐıū��ūƆƎœıŊͱ�

�ıœ�Ĭıū� ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�ŊıŐıū�ƠœƂ� œū��ıƆƎıƔƂŲžė� ļƙƂ�ĬėƆ� @ėŐƂ�αίαβ�ƟŲū�ıœūıũ�KıƔƫƔŤėƆ
ƆƔūŊƆƟŲŤƔũıū�ƆƎėƂš�ƙĤıƂ�Ĭıũ�~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�ėƔƆͱ�~ıƂƆŲƂŊƔūŊƆıūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�~ŲƂžƂŲĬƔšƎıū�ƆŲƠœı�aŲŐ
ƆƎŲļļıū�ƔūĬ�Ĭœı�ĬėƂėƔƆ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�ıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎı�*ėŐƂƫıƔŊƟıƂļƙŊĤėƂšıœƎ�šŷūūıū�ĬėƆ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊƆ
ƟŲŤƔũıū�ƠıœƎıƂ�ĤıŤėƆƎıūͱ�5ū�*ƂėūšƂıœĦŐͭ�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıū�ƔūĬ�ežėūœıū�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�ũœƎ�ıœūıũ�ƆƎėƂšıū��ū
ƆƎœıŊͮ�œū�5ƎėŤœıū�ıƂƠėƂƎıū�ƠœƂ�ıœū�ƆžƙƂĤėƂıƆ��ėĦŐƆƎƔũͱ�

�Ɣļ�Ĭıū�]šƠIĜƂšƎıū�œū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžė�ƠœƂĬ�Ĭœı��ėŐŤ�ĬıƂ�~ıƂšĜƔļı�αίαβ�Ĭıū�~ŲƂŞėŐƂıƆƠıƂƎ�
ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƔƎŤœĦŐ� ƙĤıƂƎƂıļļıū� ΄� ƟŲƂĤıŐėŤƎŤœĦŐ� ĬıƂ� ƠıœƎıƂıū� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ĬıƆ� aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūı
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BŲūļŤœšƎƆͱ� 5ū�Ĭıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�IĜƂšƎıū�ĬœıƆıƂ�aıŊœŲū�ƆŲŤŤƎı�Ĭœı��ėŐŤ�ĬıƂ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū�ĬıƔƎŤœĦŐ�ĤœƆ�
ƆƎėƂš�ƆƎıœŊıūͱ�

�œı��ƔŤėƆƆƔūŊıū�ƟŲū� ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�ėƔļ�Ĭıū�IĜƂšƎıū� œū��ıūƎƂėŤ�ƔūĬ�QƆƎıƔƂŲžė�ƠıƂĬıū�
αίαβ�Ĭıū�~ŲƂŞėŐƂıƆƠıƂƎ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�ƆžƙƂĤėƂ�ƟıƂļıŐŤıū�΄�ƟŲƂĤıŐėŤƎŤœĦŐ�ĬıƂ�ƠıœƎıƂıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ�
aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆͱ�

Deutschland 
*ƙƂ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�]šƠIėƂšƎ�ŊıŐıū�ƠœƂ�ļƙƂ�αίαβ�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�ĬėƆƆ�ĬėƆ�~ŲŤƔũıū�ĬıƂ�KıƔƫƔŤėƆƆƔūŊıū�ĬėƆ�
~ŲƂŞėŐƂıƆūœƟıėƔ�ƆžƙƂĤėƂ�ƙĤıƂƎƂœļļƎͱ�

�ıœ�Ĭıū�ŤıœĦŐƎıū�KƔƎƫļėŐƂƫıƔŊıū�ıƂƠėƂƎıū�ƠœƂͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı��ėŐŤ�ĬıƂ��ƔŤėƆƆƔūŊıū�ƆıŐƂ�ƆƎėƂš�ƙĤıƂ�Ĭıūıū�
ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ŤœıŊıū�ƠœƂĬͱ�

ZI NSENTWICKLUNG  
�œūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ�œū�Ĭœı�BƔūĬıūšŲūĬœƎœŲūıū�ıœūŊıžƂıœƆƎͱ��œƂ�ŊıŐıū�ĬėƟŲū�ėƔƆͭ�
ĬėƆƆ�ĬıƂ��ūŐıĤƔūŊƆƫƦšŤƔƆ�œũ�DėƔļı�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�αίαβ�ƫƔũ�eƎœŤŤƆƎėūĬ�šŲũũƎ�ŲĬıƂ�ƆœĦŐ�ƫƔũœūĬıƆƎ�ƆœŊūœļœ
šėūƎ�ėĤƆĦŐƠĜĦŐıū�ƠœƂĬͱ�

GESAMTAUSSAGE ZUR VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLU NG 
�ıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂƠėƂƎıƎ�œũ�šŲũũıūĬıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ıœū�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔũıū�
ŤıœĦŐƎ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�αίααͱ��ıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�BƂıĬœƎͭ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆ�ƔūĬ�aıƆƎƠıƂ
ƎƂœƆœšıū�ƟıƂƠıœƆıū�ƠœƂ�ėƔļ�Ĭœı��ƔƆļƙŐƂƔūŊıū�œũ��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎͱ�

�œı�~ıƂƎƂœıĤƆėšƎœƟœƎĜƎıū�ũœƎ�Ĭıū�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūũėƂšıū�ƔūĬ�ƔūƆıƂıũ�~ıƂƎƂœıĤƆžėƂƎūıƂ�~ŲŤšƆ
ƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƠıƂĬıū�ƠıœƎıƂ�œūƎıūƆœƟœıƂƎͭ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬƔƂĦŐ�ŊıũıœūƆėũı�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐı�
]ƂŲŞıšƎıͱ�

�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƠœŤŤ�ĬıƂ�BŲūƫıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ɔıœūı�IėƍūėŐũıū�ƫƔƂ�ƟıƂƆƎĜƂšƎıū��ƔƆ
ƆĦŐŷžļƔūŊ�ĬıƂ�]ŲƎıūƫœėŤı�ıūƎŤėūŊ�ĬıƂ�ėƔƎŲũŲĤœŤıū��ıƂƎƆĦŐŷžļƔūŊƆšıƎƎı�ļŲƂƎļƙŐƂıūͱ��œƂ�ƠŲŤŤıū�Ŋıũıœū
Ɔėũ�ũœƎ�Ĭıū�BŲūƫıƂūũėƂšıū�Ĭœı��ƙūƆĦŐı�ƔūĬ��ıĬƙƂļūœƆƆı�ƔūƆıƂıƂ�BƔūĬıū�ŲžƎœũėŤ�ıƂļƙŤŤıūͱ�5ūƆĤıƆŲū
ĬıƂı�ĬıƂ��ƔūƆĦŐ�ūėĦŐ�IŲĤœŤœƎĜƎ�ƫƔ�ļıƆƎ�šėŤšƔŤœıƂĤėƂıū�BŲƆƎıū�ƆƎıŐƎ�Ĥıœ�ƔūƆıƂıū��ūĬšƔūĬıū�œũ�~ŲƂĬıƂ
ŊƂƔūĬͱ��ƔƆĜƎƫŤœĦŐ�ƠŲŤŤıū�ƠœƂ�ĬėƆ�mŐıũė��œŊœƎėŤœƆœıƂƔūŊ�ƔūƆıƂıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆ�ƠıœƎıƂ�ƟŲƂėūƎƂıœĤıūͱ�

�œı�œū�Ĭıū�ŤıƎƫƎıū�@ėŐƂıū�ėƔƆ�eœĦŐƎ�ĬıƂ��ėūš�ıƂļŲŤŊƂıœĦŐ�ıœūŊıļƙŐƂƎıū�]ƂŲĬƔšƎžėšıƎı�ƠıƂĬıū�ıūƎƆžƂı
ĦŐıūĬ�Ĭıū�BƔūĬıūĤıĬƙƂļūœƆƆıū�ƠıœƎıƂıūƎƠœĦšıŤƎͱ��

]ėƂėŤŤıŤ� ƫƔ�Ĭıū�ũėƂšƎŲƂœıūƎœıƂƎıū��šƎœƟœƎĜƎıū� ƆŲŤŤ�Ĭœı�]ŲƆœƎœŲū�ĬıƆ�BŲūƫıƂūƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2� œũ� ıƔƂŲžĜœƆĦŐıū��ıƎƎĤıƠıƂĤ� ĬƔƂĦŐ� Ĭœı� ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū� 5ūƟıƆƎœƎœŲūıū� œū� eƎƂƔšƎƔƂžƂŲŞıšƎı� ƆŲƠœı�
ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�]ƂŲŊƂėũũ�Q]���ƫƔƂ�QžƎœũœıƂƔūŊ�ƟŲū�]ƂŲƫıƆƆıū�ƔūĬ�]ƂŲĬƔšƎœƟœƎĜƎƆƟıƂĤıƆƆıƂƔūŊıū�ƠıœƎıƂ�
ŊıƆƎĜƂšƎ�ƠıƂĬıūͱ�

AUSSICHTEN FÜR DAS NÄCHSTE JAHR 
sūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƂ�ŊıūėūūƎıū�*ėšƎŲƂıū�ƔūĬ�ĬıƂ�IėƂšƎıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ� ļŲŤŊıūĬıƆ�,ı
ƆėũƎĤœŤĬ�ļƙƂ�Ĭıū�BŲūƫıƂū�ƔūĬ�Ĭœı��œūƫıŤŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2Ͱ��œı��ƂŊıĤūœƆıƂƠėƂ
ƎƔūŊ�ĤėƆœıƂƎ�ėƔļ�ĬıƂ��ūūėŐũı�ƆƎıœŊıūĬıƂ�aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆšŲƆƎıūͭ�ĬıƂ�5ūƎıūƆœƟœıƂƔūŊ�ĬıƂ�BŲŲžıƂėƎœŲū�
ũœƎ�Ĭıū�ıœūƫıŤūıū�BŲūƫıƂūũėƂšıū�ƔūĬ�ļŲƂƎŊıƆıƎƫƎıƂ�BŲƆƎıūŲžƎœũœıƂƔūŊ�œũ�aėŐũıū�ƔūƆıƂıƆ��ļļœƫœıūƫ
žƂŲŊƂėũũƆͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ƆœūĬ�œū�ĬıƂ��ƂŊıĤūœƆıƂƠėƂƎƔūŊ�ƠıœƎıƂı�ıƂŐıĤŤœĦŐı�sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū�ŐœūƆœĦŐƎ
ŤœĦŐ�ĬıƂ�ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū�aėŐũıūĤıĬœūŊƔūŊıū� œū�ĬıƂ�aıėŤƠœƂƎƆĦŐėļƎ� ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƆ� ėūĬėƔıƂūĬıū�
aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūıBŲūļŤœšƎƆ�ƔūĬ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ƠıœƎıƂŐœū�ėūĬėƔıƂūĬıƂ�DœıļıƂıūŊžĜƆƆı�Ĥıœ�KıƔƠėŊıū�ıūƎ
ŐėŤƎıūͱ��

*ƙƂ�αίαβ�ƂıĦŐūıū�ƠœƂ�ĬėũœƎͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�]ıūıƎƂėƎœŲū�Ĥıœ�ƆƎėƂš�ƆƎıœŊıūĬıū��ƔƆŤœıļıƂƔūŊıū�ƆžƙƂĤėƂ�ƙĤıƂ�
KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ŤœıŊƎͱ��œı�~ıƂƎƂėŊƆƫƔŊĜūŊı�ƠıƂĬıū�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ıƂƠėƂƎıƎͭ�
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ƠėƆ�ƫƔ�ıœūıũ�ƆƎėĤœŤıū�~ıƂƎƂėŊƆĤıƆƎėūĬ�ėƔļ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�ėšƎƔıŤŤıū�@ėŐƂıƆ�ļƙŐƂıū�ƠœƂĬͱ��ıœũ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲŤƔ
ũıū�œƆƎ�ƟŲū�ıœūıũ�KœƟıėƔ�ŤıœĦŐƎ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆ�αίαα�ėƔƆƫƔŊıŐıūͮ�Ĥıœũ��œūŤėŊıƟŲŤƔũıū�ƂıĦŐūıū�
ƠœƂ�ũœƎ�ıœūıũ�KœƟıėƔ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ�*ƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαβ�ıƂƠėƂƎıū�ƠœƂ�ıœū�Qžı
ƂėƎœƟıƆ��ƂŊıĤūœƆ�ƔūĬ�ıœūıū�aıƎƔƂū�Ųū��ƁƔœƎƦ�ĬıƔƎŤœĦŐ�ƔūƎıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆͱ��œı��ŲƆƎ�5ūĦŲũı�
aėƎœŲ�ƠœƂĬ�ĬėŊıŊıū�œū�αίαβ�ƆžƙƂĤėƂ�ƙĤıƂ�Ĭıũ�KœƟıėƔ�ĬıƆ�~ŲƂŞėŐƂıƆ�ıƂƠėƂƎıƎͱ�

*ƙƂ�Ĭœı�*ŲŤŊıŞėŐƂı�ƠœƂĬ�ƔūƎıƂ��ıœĤıŐėŤƎƔūŊ�ĬıƂ�ėšƎƔıŤŤıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƆƎƂėƎıŊœı�ėĤ�αίαγͽαίαδ�ũœƎ�ıœūıƂ�
�ƂŐŲŤƔūŊ�ėƔļ�ĬėƆ�~ŲƂšƂœƆıūūœƟıėƔ�ŊıƂıĦŐūıƎͱ�

P R O G N O S E  D E R  E N T W I C K L U N G  D E R  W E S E N T L I C H E N  S T E U E R U N G S G R Ö S S E N  F Ü R  D A S  G E S C H Ä F T S J A H R  2 0 2 3  I M  V E R G L E I C H  Z U  

D E N  V O R J A H R E S W E R T E N  

 Ist 2021 Ist 2022 Prognose für 2023
       

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 

Penetration in % 17,9 16,2 spürbar über Niveau 2022

Vertragsbestand in Tsd. Stück 3.431 3.213
auf Niveau

2022

Vertragszugänge in Tsd. Stück 1.046 1.033
deutlich über Niveau

2022

 

Finanzielle Leistungsindikatoren 

Gesamtgeschäftsvolumen in Mio. € 45.585 47.475 leicht über Niveau 2022

Einlagenvolumen in Mio. € 26.489 26.226
deutlich über Niveau 

2022

Operatives Ergebnis in Mio. € 1.137 761
deutlich unter Niveau

2022

Return on Equity in % 10,5 6,9
deutlich unter Niveau

2022

Cost Income Ratio in % 40,1 51,1
spürbar über Niveau

2022

 
 
 

�
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�ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�Ĭıū�ΰζͱ�*ıĤƂƔėƂ�αίαβ�
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�
�
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@ėŐƂıƆĤœŤėūƫ�
zum 31. Dezember 2022 der Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig 

T €  31.12.2022 31.12.2021 
       

Aktivseite   

1.  Barreserve   

 a) Kassenbestand 1.506 1.423 

 b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 671.126 11.020.765 

  darunter:   

  bei der Deutschen Bundesbank T € 450.537  (10.970.812) 

     672.631 11.022.188 

2.  Forderungen an Kreditinstitute   

 a) täglich fällig 3.053.900 292.154 

 b) andere Forderungen 50.203 88.690 

     3.104.103 380.844 

3.  Forderungen an Kunden  48.232.536 46.549.103 

   darunter:   

   durch Grundpfandrechte   

   gesichert T € 309.887  360.234 

4.  Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere   

 a) Anleihen und Schuldverschreibungen   

  aa) von öffentlichen Emittenten 2.165.908 2.513.330 

   darunter:   

   beleihbar bei der Deutschen Bundesbank T € 2.165.908  (2.513.330) 

  ab) von anderen Emittenten 15.956.590 18.786.372 

   darunter:   

   beleihbar bei der Deutschen Bundesbank T € 15.465.322  (18.243.485) 

     18.122.499 21.299.702 

5.  Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere  0 0 

6.  Beteiligungen  91.050 91.022 

7.  Anteile an verbundenen Unternehmen  83.035 125.506 

   darunter:   

   an Kreditinstituten T € 0  (2.228) 

8.  Treuhandvermögen  1.605 1.672 

   darunter:   

   Treuhandkredite T € 1.605  (1.672) 

9.  Immaterielle Anlagewerte   

 a) 
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte 
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 4.103 6.239 

 c) geleistete Anzahlungen 180 – 

     4.283 6.239 

10.  Sachanlagen  7.996 9.625 

11.  Leasingvermögen  2.489.329 2.121.203 

12.  Sonstige Vermögensgegenstände  472.885 213.839 

13.  Rechnungsabgrenzungsposten  9.068 11.937 

Summe der Aktiva  73.291.019 81.832.879 
����
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T €  31.12.2022 31.12.2021 
       

Passivseite   

1.  Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten   

 a) täglich fällig 28.389 5.593 

 b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 11.213.581 13.187.074 

     11.241.970 13.192.667 

2.  Verbindlichkeiten gegenüber Kunden   

 a) andere Verbindlichkeiten   

 aa) täglich fällig 24.209.216 25.967.402 

 ab) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 8.225.726 8.546.617 

     32.434.942 34.514.019 

3.  Verbriefte Verbindlichkeiten   

 a) begebene Schuldverschreibungen 3.782.583 5.086.592 

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 313.785 – 

  darunter:   

  Geldmarktpapiere T € 313.785  – 

     4.096.368 5.086.592 

4.  Treuhandverbindlichkeiten  1.605 1.672 

  darunter:   

  Treuhandkredite T € 1.605  (1.672) 

5.  Sonstige Verbindlichkeiten  15.215.398 18.581.533 

6.  Rechnungsabgrenzungsposten  572.371 651.492 

7.  Rückstellungen   

 a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 157.366 124.796 

 b) Steuerrückstellungen 6.006 31.806 

 c) andere Rückstellungen 284.950 368.260 

     448.322 524.862 

8.  Nachrangige Verbindlichkeiten  30.000 30.000 

9.  Fonds für allgemeine Bankrisiken  25.565 25.565 

10.  Eigenkapital   

 a) gezeichnetes Kapital 318.279 318.279 

 b) Kapitalrücklage 8.880.595 8.880.595 

 c) Gewinnrücklagen   

  ca) andere Gewinnrücklagen 25.604 25.604 

 d) Bilanzgewinn – – 

   9.224.479 9.224.479 

Summe der Passiva  73.291.019 81.832.879 

1.  Eventualverbindlichkeiten   

 a) Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen  294.210 268.451 

  davon:   

  gegenüber verbundenen Unternehmen  155.779 139.955 

2.  Andere Verpflichtungen   

 a) Unwiderrufliche Kreditzusagen  11.869.727 14.248.687 

  davon:   

  gegenüber verbundenen Unternehmen  1.061.843 1.189.844 
����
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,ıƠœūū�ƔūĬ�~ıƂŤƔƆƎƂıĦŐūƔūŊ�
der Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig, für den Zeitraum vom 1.1. bis 31.12.2022 

T € 2022 2021 
         

1.  Zinsterträge aus  

 a) Kredit- und Geldmarktgeschäften 1.335.085 1.322.049 

 b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 138.142 60.638 

    1.473.227 1.382.688 

2.  Zinsaufwendungen 181.659 125.716 

3.  Zinsanomalien  

 a) Positive Zinsen aus dem Bankgeschäft (Geldaufnahmen) 51.531 90.840 

 b) Negative Zinsen aus Geldmarktgeschäften 25.245 32.806 

    26.286 58.034 

    1.317.854 1.315.006 

4.  Laufende Erträge aus  

 a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 92 79 

    92 79 

5.  Leasingerträge 1.416.080 1.326.177 

6.  Leasingaufwendungen 571.284 593.345 

    844.796 732.832 

7.  Provisionserträge 325.667 364.459 

8.  Provisionsaufwendungen 383.050 519.942 

    –57.383 –155.483 

9.  Sonstige betriebliche Erträge 275.740 431.168 

10.  Allgemeine Verwaltungsaufwendungen  

 a) Personalaufwand  

  aa) Löhne und Gehälter 156.073 162.506 

  ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und für 
Unterstützung 56.876 41.118 

   darunter: 212.949 203.624 

   für Altersversorgung T € 30.383 (13.314) 

 b)  andere Verwaltungsaufwendungen 588.594 589.615 

    801.543 793.239 

11.  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte, 
Sachanlagen und Leasingvermögen  

 a) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und 
Sachanlagen 4.364 6.690 

 b) Abschreibungen auf Leasingvermögen 755.573 662.268 

    759.937 668.958 

12.  Sonstige betriebliche Aufwendungen 77.541 70.058 

13.  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte 
Wertpapiere sowie Zuführungen zu Rückstellungen im Kreditgeschäft 512.637 – 

14.  Erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten 
Wertpapieren sowie aus der Auflösung von Rückstellungen im Kreditgeschäft – 54.934 

15.  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an 
verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermögen behandelte Wertpapiere 47.471 3.000 

�
    

�
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�

T € 2022 2021 
         

16. 
 

Erträge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen 
Unternehmen und wie Anlagevermögen behandelten Wertpapieren  – 301 

17.  Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit  181.970 843.580 

18.  Steuern vom Einkommen und vom Ertrag  –127 275.009 

19.  Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 12 ausgewiesen  133 5.803 

20.  Auf Grund eines Gewinnabführungsvertrags abgeführte Gewinne  181.964 562.768 

21.  Jahresüberschuss  – ΄ 

22.  Bilanzgewinn  – ΄ 
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�ūŐėūŊ�
der Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig, zum 31.12.2022  

Registergericht: Braunschweig  
Handelsregister Nummer: HRB 1819 

1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss 

�ıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ƠƔƂĬı� ūėĦŐ� Ĭıū� ~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū� ĬıƆ� 2,�� ƔūĬ� ĬıƂ� ~ıƂŲƂĬūƔūŊ� ƙĤıƂ� Ĭœı�
aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ĬıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı�aıĦŐBƂıĬ~Ύ�ėƔļŊıƆƎıŤŤƎͱ�

�Ɣũ� βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� ĤıƆƎıŐƎ� ƆŲƠŲŐŤ� ıœū� �ıŐıƂƂƆĦŐƔūŊƆƟıƂƎƂėŊ� ėŤƆ� ėƔĦŐ� ıœū�
,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊ�ũœƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͱ�

�œı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� œƆƎ� ŊıũĜƍ� Ζ� αηδ� KƂͱ� αΰ� 2,�� ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎͭ� ƠıƆıūƎŤœĦŐı� ,ıƆĦŐĜļƎı�ũœƎ�
ūėŐıƆƎıŐıūĬıū� ]ıƂƆŲūıū� ƔūĬ� ūėŐıƆƎıŐıūĬıū� sūƎıƂūıŐũıūͭ� ƠıŤĦŐı� ūœĦŐƎ� ƫƔ� ũėƂšƎƙĤŤœĦŐıū�
�ıĬœūŊƔūŊıū�ƫƔƆƎėūĬı�ŊıšŲũũıū�ƆœūĬͭ�ėūƫƔŊıĤıūͱ��ŤŤı�,ıƆĦŐĜļƎı�ũœƎ�ūėŐıƆƎıŐıūĬıū�]ıƂƆŲūıū�ƔūĬ�
ūėŐıƆƎıŐıūĬıū�sūƎıƂūıŐũıū�ƆœūĬ�ƫƔ�ũėƂšƎƙĤŤœĦŐıū��ıĬœūŊƔūŊıū�ƫƔƆƎėūĬı�ŊıšŲũũıūͱ�

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı�ƔūĬ�eĦŐƔŤĬıū�ƆœūĬ�ūėĦŐ�Ĭıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƂ�ΖΖ�αδα�ļļͱ�2,��ƔūĬ�ıƂŊĜūƫıūĬ�ūėĦŐ�
ĬıūŞıūœŊıū�ĬıƂ�ΖΖ�βγί�ļļͱ�2,��ĤıƠıƂƎıƎͱ��œı�ƙĤƂœŊıū��œŤėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆũıƎŐŲĬıū�ıƂļŲŤŊıū�
ūėĦŐ�Ĭıū�ŊŤıœĦŐıū�,ƂƔūĬƆĜƎƫıū�Ơœı�œũ�~ŲƂŞėŐƂͭ�ƆŲƠıœƎ�ūœĦŐƎ�ėūĬıƂƆ�ėūŊıŊıĤıūͱ�

�œı��ıƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎıū�ĬıƆ�KœĦŐƎŐėūĬıŤƆĤıƆƎėūĬƆ�ıƂļŲŤŊƎ�ūėĦŐ�Ζ�βγίŐ�œͱ�~ͱ�ũͱ�
Ζ�αδεė�2,�ͱ��ıƂ�ūėĦŐ� Ζ�βγίŐ�2,��ĤıƆŲūĬıƂƆ� ŊıĬıĦšƎı��ıƆƎėūĬ� ėū�~ıƂũŷŊıūƆƠıƂƎıūͭ� eĦŐƔŤĬıū�ŲĬıƂ�
mıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎıū� ƔũļėƆƆƎ� ıūƎƆžƂıĦŐıūĬ� ĬıƂ� aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ėŤŤı�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� *ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎıͱ� �œı� �ıƠıƂƎƔūŊ� ıƂļŲŤŊƎ� ƫƔũ� �ıƟœƆıūšėƆƆėũœƎƎıŤšƔƂƆ� ėũ�
�œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊͱ��ƂƎƂĜŊı�ƔūĬ��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ėƔƆ�ĬıƂ��ĜŐƂƔūŊƆƔũƂıĦŐūƔūŊ�ƟŲū�œū�ĬıƂƆıŤĤıū��ĜŐƂƔūŊ�
ĤıƆŲūĬıƂƆ� ŊıĬıĦšƎıū� *ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆžŲƆœƎœŲūıū� ƆœūĬ� œũ� ƆŲūƆƎœŊıū� ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū� �ƂŊıĤūœƆ�
ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ�

*ƙƂ�~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı�ƔūĬ�eĦŐƔŤĬıū�œū�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊͭ�Ĭœı�ūœĦŐƎ�ıœūıƂ�ĤıƆŲūĬıƂıū��ıĦšƔūŊ�œū�
ĬıƂƆıŤĤıū� �ĜŐƂƔūŊ� ƔūƎıƂŤœıŊıūͭ� ıƂļŲŤŊƎ� Ĭœı� �ĜŐƂƔūŊƆƔũƂıĦŐūƔūŊ� ŊıũĜƍ� Ζ� αδεė� eėƎƫ� ΰ� 2,�� ƫƔũ�
�ıƟœƆıūšėƆƆėũœƎƎıŤšƔƂƆ� ėũ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ� ƔūĬ� ƔūƎıƂ� �ıėĦŐƎƔūŊ� ĬıƆ� �ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıū� ƔūĬ�
5ũžėƂœƎĜƎƆžƂœūƫœžƆͱ��ıœ�ıœūıƂ�aıƆƎŤėƔļƫıœƎ�ƟŲū�ıœūıũ�@ėŐƂ�ŲĬıƂ�ƠıūœŊıƂ�ıƂļŲŤŊƎ�ıœūı�ƟŲŤŤı�ıƂļŲŤŊƆƠœƂšƆėũı�
�ƂļėƆƆƔūŊ�ĬıƂ�sũƂıĦŐūƔūŊƆıƂŊıĤūœƆƆı�ŊıũĜƍ�Ζ�αδεė�eėƎƫ�α�2,�ͱ�

�œı�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�ūŲĦŐ�ūœĦŐƎ�ėĤŊıƠœĦšıŤƎıū��ıƟœƆıūƎıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎı�ĬıƆ�KœĦŐƎŐėūĬıŤƆĤıƆƎėūĬƆͭ�
Ĭœı�ĬıƂ��ĤƆœĦŐıƂƔūŊ�ƟŲū�ƫœūƆƎƂėŊıūĬıū��œŤėūƫžŲƆƎıū�Ĭœıūıūͭ�ƠıƂĬıū�ūėĦŐ�ĬıƂ�IıƎŐŲĬı�ĬıƆ�ŊıƆžėŤƎıūıū�
mıƂũœūšƔƂƆıƆ�ĤıƠıƂƎıƎͱ��ėĤıœ�ƠœƂĬ�ĬėƆ�mıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎ� œū� Ɔıœūı��ıƆƎėūĬƎıœŤı�BėƆƆėšƔƂƆ�ƔūĬ�eƠėžƆėƎƫ�
aıžŲƂƎͽ�ıžŲƂƎΎ�ėƔļŊıƎıœŤƎͱ�aıžŲƂƎ�ƔūĬ��ıžŲƂƎ�ƠıƂĬıū�ƫıœƎėūƎıœŤœŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı�DėƔļƫıœƎ�ĬıƆ�mıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎƆ�
Ơœı� �œūƆıū� ėĤŊıŊƂıūƫƎͱ� �œı� �ıƠıƂƎƔūŊ� ıƂļŲŤŊƎ� ĬƔƂĦŐ� ,ıŊıūƙĤıƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� BėƆƆėĤėƆœƆ� ĬıƂ�
mıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎı� ũœƎ� Ĭıũ� �ıƟœƆıūšėƆƆėũœƎƎıŤšƔƂƆ� ĬıƆ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊƆͱ� ]ŲƆœƎœƟı� ƔūĬ� ūıŊėƎœƟı�
BėƆƆėšƔƂƆĬœļļıƂıūƫıū�œūūıƂŐėŤĤ�ĬıƂƆıŤĤıū��ĜŐƂƔūŊ�ƠıƂĬıū�ũœƎıœūėūĬıƂ�ƟıƂƂıĦŐūıƎͱ��ıƂ�eėŤĬŲ�ƠœƂĬ�ėŤƆ�
�ƔƆŊŤıœĦŐƆžŲƆƎıū�ėƔƆ�Ĭıũ��ıƟœƆıūŊıƆĦŐĜļƎ�ƔūƎıƂ�ĬıƂ�]ŲƆœƎœŲū�eŲūƆƎœŊı�~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı͵�ĤƫƠͱ�
eŲūƆƎœŊı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū͵�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�
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�œı�œū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėĤŊıƆĦŐŤŲƆƆıūıū��œūƆ�ƔūĬ��ĜŐƂƔūŊƆĬıƂœƟėƎı�ƆƎıŐıū�œū�ėŤŤŊıũıœūıū�
ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū� eœĦŐıƂƔūŊƆĤıƫœıŐƔūŊıūͱ� �ėƆ� �ėŐŤƂıĦŐƎ� ƫƔƂ� ıƥžŤœƫœƎıū� �œŤĬƔūŊ� ƟŲū�
�ıƠıƂƎƔūŊƆıœūŐıœƎıū�ūėĦŐ�Ζ�αδγ�2,��ƠœƂĬ�ūœĦŐƎ�œū��ūƆžƂƔĦŐ�ŊıūŲũũıūͱ�

�œı��ėƂƂıƆıƂƟı�ƠœƂĬ�ƫƔũ�KıūūƠıƂƎ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū� ƆœūĬ� ũœƎ� Ĭıũ� KıūūĤıƎƂėŊ� ėĤƫƙŊŤœĦŐ� ĬıƂ� aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı� ėūŊıƆıƎƫƎͱ� �ėĤıœ� ƠœƂĬ� ƫƔƂ�

�ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ��œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ĬėƆ��ƥžıĦƎıĬ��ƂıĬœƎ�DŲƆƆIŲĬıŤŤ�ĬıƆ�5*ae�θ�ėūŊıƠėūĬƎͱ�aœƆœšıū�
ėƔļ�ūœĦŐƎ�ıœūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƎı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��œŤĬƔūŊ�ƟŲū�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�
ėĤŊıĤœŤĬıƎͱ�2œıƂĤıœ�ƠıūĬıƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�Ĭœı�eƎıŤŤƔūŊūėŐũı�ĬıƆ�5���ae��*��ζ�ėūͭ�œūĬıũ�
ĬėƆ��ƥžıĦƎıĬ��ƂıĬœƎ�DŲƆƆIŲĬıŤŤ�ĬıƆ� 5*ae�θ�ƫƔƂ��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�2ŷŐı�ĬıƂ�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�
ĬœıūƎͱ�

�œı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ŐėƎ� Ĭœı� �ıƂƎžėžœıƂı� ĬıƂ� ıœŊıūıū� ��e~ıƂĤƂœıļƔūŊıū� �ƂœƟıƂ� IėƆƎıƂ�
�ŲũžėƂƎũıūƎ�αͭ�]ƂœƟėƎı��ƂœƟıƂ�5ƎėŤœė�αίαίΰ�ƆŲƠœı�]ƂœƟėƎı��ƂœƟıƂ��ƆžėŮė�αίαίΰ�ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊ�ıƂƠŲƂĤıūͱ�
KėĦŐ� Ĭıū� ,ƂƔūĬƆĜƎƫıū� ĬıƆ� 5��� ae� 2*�� η� ƟıƂĤŤıœĤıū� ƆŲũœƎ� ƠıƆıūƎŤœĦŐı� �ŲūœƎĜƎƆƂœƆœšıū� Ĥıœ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ��œū�xĤıƂŊėūŊ�ĬıƆ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��œŊıūƎƔũƆ�ĬıƂ�ĬœıƆıū���emƂėūƆėšƎœŲūıū�
ƫƔŊƂƔūĬı� ŤœıŊıūĬıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ļœūĬıƎ� ūœĦŐƎ� ƆƎėƎƎͭ� ƆŲĬėƆƆ� Ɔœı� ƠıœƎıƂŐœū� ƔūƎıƂ� Ĭıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū�
ŊıŊıūƙĤıƂ� BƔūĬıū� ėƔƆŊıƠœıƆıū� ƠıƂĬıūͱ� 5ū� 2ŷŐı� ĬıƆ� ƫƔŊıļŤŲƆƆıūıū� BėƔļžƂıœƆıƆ� ƠœƂĬ� ıœūı� ƆŲūƆƎœŊı�
~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎ� žėƆƆœƟœıƂƎͭ� Ĭœı� ũœƎ� �ıœƎıƂŤıœƎƔūŊ� ĬıƂ� �ėŐŤƔūŊıū� ėƔƆ� Ĭıū� ƟıƂĜƔƍıƂƎıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū�
ėūƎıœŤœŊ� œū�2ŷŐı�ĬıƂ��ėƂƠıƂƎƟıƂĜūĬıƂƔūŊ�ĬıƂ� ƫƔŊƂƔūĬı� ŤœıŊıūĬıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū�ƟıƂũœūĬıƂƎ�ƠœƂĬͱ��œı�
�œļļıƂıūƫ�ƫƔ�Ĭıū�ıƂŐėŤƎıūıū��ėŐŤƔūŊıū�ƠœƂĬ�ėŤƆ��œūƆėƔļƠėūĬ�ıƂļėƆƆƎͱ��œı��ıƂƎžėžœıƂı�ƔūƎıƂŤœıŊıū�šıœūıƂ�
*ŲŤŊıĤıƠıƂƎƔūŊͭ�Ĭė�Ĭœı�aœƆœšıū�ĤıƂıœƎƆ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊƆĤıƠıƂƎƔūŊ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠıƂĬıūͱ�eœı�
ƠıƂĬıū�ƠĜŐƂıūĬ�ĬıƂ�DėƔļƫıœƎ�ĬıƂ�mƂėūƆėšƎœŲūıū�ũœƎ�Ĭıū��ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıū�ƟıƂũœūĬıƂƎ�Ɣũ�ıƂŐėŤƎıūı�
aƙĦšƫėŐŤƔūŊıū�ėūŊıƆıƎƫƎͱ�

�ūĬıƂı� eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ƔūĬ� ėūĬıƂı� ļıƆƎ� ƆŲƠœı� ūœĦŐƎ� ļıƆƎƟıƂƫœūƆŤœĦŐı� �ıƂƎžėžœıƂı� ĬıƆ�
sũŤėƔļƟıƂũŷŊıūƆͭ�Ĭœı�ũœƎŐœŤļı�ƟŲū�ũėƂšƎĤıƫŲŊıūıū�]ėƂėũıƎıƂū�ĤıƠıƂƎıƎ�ƔūĬ�ėŤƆ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂıƆıƂƟı�
ŊıŐėŤƎıū�ƠıƂĬıūͭ�ƆœūĬ�ũœƎ�œŐƂıū�ŐœƆƎŲƂœƆĦŐıū��ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıū�ƔūƎıƂ��ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ�ĬıƆ�ƆƎƂıūŊıū�
KœıĬıƂƆƎƠıƂƎžƂœūƫœžƆ�ƔūĬ�ĬıƆ��ıƂƎėƔļŐŲŤƔūŊƆŊıĤŲƎƆ�ĤœŤėūƫœıƂƎ�Ζ�βγίı��ĤƆͱ�ΰ�eėƎƫ�α�œͱ�~ͱ�ũͱ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�γ�
eėƎƫ�ΰ�2,��ƔūĬ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�δ�eėƎƫ�ΰ�2,�Ύͱ�

�šƎœıūͭ� �ıƎıœŤœŊƔūŊıū� ƔūĬ� �ūƎıœŤı� ėū� ƟıƂĤƔūĬıūıū� sūƎıƂūıŐũıū� ƠıƂĬıū� ũœƎ� Ĭıū�
�ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıū�ĤƫƠͱ�œŐƂıũ�ūœıĬƂœŊıƂıū�ĤıœƫƔŤıŊıūĬıū��ıœƎƠıƂƎ�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

mƂıƔŐėūĬšƂıĬœƎı� ƠıƂĬıū� œū� ıœŊıūıũ� Kėũıū� ƔūĬ� ļƙƂ� aıĦŐūƔūŊ� ĬıƂ� Bļ�� BƂıĬœƎėūƆƎėŤƎ� ļƙƂ�
�œıĬıƂėƔļĤėƔͭ� *ƂėūšļƔƂƎ� ėũ� Iėœūͭ� ŊıƠĜŐƂƎͱ� �œı� *ŲƂĬıƂƔūŊ� ŊıŊıūƙĤıƂ� Ĭıũ� 2ĜūĬŤıƂ� ƠœƂĬ� ƫƔũ�
KıūūĤıƎƂėŊ� ĤœŤėūƫœıƂƎͱ� �œı� Bļ�� ŊıƠĜŐƂƎ� ļƙƂ� ĬėƆ� aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆĬėƂŤıŐıū� ƙĤıƂ� Ĭœı� ŊıƆėũƎı�
BƂıĬœƎŤėƔļƫıœƎ�ıœūı�2ėļƎƔūŊƆļƂıœƆƎıŤŤƔūŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�ΰίί�Їͱ�

,ıŊıūƆƎĜūĬı�ĬıƆ�eėĦŐėūŤėŊıƟıƂũŷŊıūƆ�ƔūĬ�ĬıƂ�œũũėƎıƂœıŤŤıū��ūŤėŊıƠıƂƎıͭ�ĬıƂıū�KƔƎƫƔūŊ�ƫıœƎŤœĦŐ�
ĤıŊƂıūƫƎ�œƆƎͭ�ƠıƂĬıū�ŤœūıėƂ�ŊıũĜƍ�Ĭıū�KƔƎƫƔūŊƆĬėƔıƂū�ėĤŊıƆĦŐƂœıĤıūͱ��œı��ƔŊėūŊƆĤıƠıƂƎƔūŊ�ıƂļŲŤŊƎ�
ƫƔ��ūƆĦŐėļļƔūŊƆ�ŲĬıƂ�2ıƂƆƎıŤŤƔūŊƆšŲƆƎıūͱ��

*ƙƂ�Ĭœı�œū�ĬıƂ�]ŲƆœƎœŲū�DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıū͵�ėƔƆŊıƠœıƆıūıū�*ėŐƂƫıƔŊı�ƠœƂĬ�ıœūı�ŤœūıėƂı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊ�
ŊıũĜƍ�Ĭıū� ĤıƎƂœıĤƆŊıƠŷŐūŤœĦŐıū�KƔƎƫƔūŊƆĬėƔıƂū� ƟŲƂŊıūŲũũıūͱ��œı� �ƔŊėūŊƆĤıƠıƂƎƔūŊ� ıƂļŲŤŊƎ� ƫƔ�
�ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıūͱ� 5ū� Ĭıū� �œŤėūƫžŲƆœƎœŲūıū� eėĦŐėūŤėŊıūͭ� œũũėƎıƂœıŤŤı� �ūŤėŊıƠıƂƎı� ƔūĬ�
DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıū�ıƂļŲŤŊıū�ėƔƍıƂžŤėūũĜƍœŊı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū�ūœıĬƂœŊıƂıū�ĤıœƫƔŤıŊıūĬıū��ıƂƎ�
Ĥıœ�ıœūıƂ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬėƔıƂūĬıū��ıƂƎũœūĬıƂƔūŊͱ��ıœ��ĤŊėūŊ�ƟŲū�*ėŐƂƫıƔŊıū�ĬıƆ�DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıūƆ�
ƠıƂĬıū� Ĭœı� �ƂŤŷƆı� ƔūƎıƂ� Ĭıū� DıėƆœūŊıƂƎƂĜŊıūͭ� Ĭœı� ėĤŊıŐıūĬıū� aıƆƎĤƔĦŐƠıƂƎı� ƔūƎıƂ� Ĭıū�
DıėƆœūŊėƔļƠıūĬƔūŊıū�ıƂļėƆƆƎͱ�

sūƎıƂƆĦŐœıĬƆĤıƎƂĜŊı�ƫƠœƆĦŐıū��ƔƆƫėŐŤƔūŊƆ�ƔūĬ�KıūūĤıƎƂėŊ�ƠıƂĬıū� œū�Ĭıū�ėšƎœƟıū�ĤƫƠͱ�žėƆƆœƟıū�
aıĦŐūƔūŊƆėĤŊƂıūƫƔūŊƆžŲƆƎıū�ıœūŊıƆƎıŤŤƎ�ƔūĬ�žŤėūũĜƍœŊ�ėƔļŊıŤŷƆƎͱ�

~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ƠıƂĬıū�ũœƎ�Ĭıũ��ƂļƙŤŤƔūŊƆĤıƎƂėŊ�ĤœŤėūƫœıƂƎͱ�



�
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�œı��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ıƂļŲŤŊƎ�ƫƔũ��ıƎƂėŊ�ĬıƂ�ĤıƆƎũŷŊŤœĦŐıū�eĦŐĜƎƫƔūŊ�ĬıƆ�ūŲƎƠıūĬœŊıū�
�ƂļƙŤŤƔūŊƆĤıƎƂėŊƆͱ�

�Ɔ� ıƥœƆƎœıƂıū� ƆŲƠŲŐŤ� ĬœƂıšƎı� �ŤƎıƂƆƟıƂƆŲƂŊƔūŊƆƫƔƆėŊıū� ėŤƆ� ėƔĦŐ� ƆŲŤĦŐıͭ� Ĭœı� ƙĤıƂ� Ĭıū� ~ŲŤšƆƠėŊıū�
]ıūƆœŲū� mƂƔƆƎ� ıͱ~ͱ� ļœūėūƫœıƂƎ� ƠıƂĬıūͱ� �ıœ� Ĭıū� ƙĤıƂ� Ĭıū� ~ŲŤšƆƠėŊıū� ]ıūƆœŲū� mƂƔƆƎ� ıͱ~ͱ� ļœūėūƫœıƂƎıū�
�ƔƆėŊıū�ŐėūĬıŤƎ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ɣũ�ƆŲŊıūėūūƎı�ƠıƂƎžėžœıƂŊıĤƔūĬıūı��ŤƎıƂƆƟıƂƆŲƂŊƔūŊƆƫƔƆėŊıūͭ�ĬıƂıū�2ŷŐı�
ƆœĦŐ�ŊıũĜƍ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�ΰ�eėƎƫ�β�2,��ūėĦŐ�Ĭıũ�ĤıœƫƔŤıŊıūĬıū��ıœƎƠıƂƎ�ĬıƂ��ıƂƎžėžœıƂı�ĤıƆƎœũũƎͱ��Ɔ�
ļœūĬıƎ� ıœūı� ~ıƂƂıĦŐūƔūŊ� ĬıƂ� �ıƂƎžėžœıƂı� ũœƎ� Ĭıū� ļŲūĬƆŊıĬıĦšƎıū� aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ŊıũĜƍ� Ζ� αγε��
�ĤƆͱ�α�2,��ƆƎėƎƎͱ�

�ıœ� ƠıœƎıƂıū� �ŤƎıƂƆƟıƂƆŲƂŊƔūŊƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� �ıœƎƠıƂƎžėžœıƂΎ� ŐėūĬıŤƎ� ıƆ� ƆœĦŐ� ıĤıūļėŤŤƆ� Ɣũ�
ƠıƂƎžėžœıƂŊıĤƔūĬıūı� �ƔƆėŊıūͱ� �ėƆ� �ıœƎƠıƂƎžėžœıƂ� ĤœıƎıƎ� ıœūı� IŷŊŤœĦŐšıœƎͭ� ũœƎ� ƫƔ� ıƂƠıƂĤıūĬıū�
�ıœƎƠıƂƎėūƎıœŤıū�ėƔļ�ıœūıū�ƟŲƂƫıœƎœŊıū�aƔŐıƆƎėūĬ�ƫƔ�ƆžėƂıūͱ��œı�ƫƔũ�ĤıœƫƔŤıŊıūĬıū��ıœƎƠıƂƎ�ĤıƠıƂƎıƎıū�
�ıƂƎžėžœıƂı�ƠıƂĬıū�ėŤƆ��ıĦšƔūŊƆƟıƂũŷŊıū�ũœƎ�Ĭıū�šŲƂƂıƆžŲūĬœıƂıūĬıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ƆėŤĬœıƂƎͱ�

�œı�ūœĦŐƎ�ıƥƎıƂū�ļœūėūƫœıƂƎı�]ıūƆœŲūƆƂƙĦšƆƎıŤŤƔūŊ�œƆƎ�ƫƔũ��ėƂƠıƂƎ�ėūŊıƆıƎƫƎͱ�
�ıœ�ĬıƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�]ıūƆœŲūƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ƠıƂĬıū�ėŤƆ�,ƂƔūĬŤėŊıū�Ĭœı�aœĦŐƎƎėļıŤū�αίΰη�,�ƟŲū�

]ƂŲļͱ� �Ƃͱ� BŤėƔƆ� 2ıƔĤıĦš� ƟıƂƠıūĬıƎͱ� �œı� aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ļƙƂ� �ŤƎıƂƆƟŲƂƆŲƂŊıƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ƠıƂĬıū�
ŊıũĜƍ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�α�eėƎƫ�ΰ�2,��ũœƎ�ıœūıũ�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐıū�IėƂšƎƫœūƆƆėƎƫ�ėĤŊıƫœūƆƎͱ��ėĤıœ�ƠœƂĬ�ƟŲū�
ıœūıƂ� žėƔƆĦŐėŤıū� aıƆƎŤėƔļƫıœƎ� ĬıƂ� ~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ƟŲū� ΰδ� @ėŐƂıū� ėƔƆŊıŊėūŊıūͱ� �œı�
]ıūƆœŲūƆƂƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ıƂŊıĤıū�ƆœĦŐ�ėŤƆ�eėŤĬŲ�ėƔƆ�Ĭıū��ŤƎıƂƆƟŲƂƆŲƂŊıƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ƔūĬ�Ĭıũ�ĬœıƆıū�
ƫƔŊıŐŷƂœŊıūͭ� ũœƎ� Ĭıũ� ĤıœƫƔŤıŊıūĬıū� �ıœƎƠıƂƎ� ĤœŤėūƫœıƂƎıū� �ıĦšƔūŊƆƟıƂũŷŊıūͱ� xĤıƂƆƎıœŊƎ� ĬėƆ�
�ıĦšƔūŊƆƟıƂũŷŊıū�Ĭœı�]ıūƆœŲūƆƂƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıūͭ�ƠœƂĬ�Ĭœı��œļļıƂıūƫ�ėŤƆ�ėšƎœƟıƂ�sūƎıƂƆĦŐœıĬƆĤıƎƂėŊ�ėƔƆ�
ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆƟıƂƂıĦŐūƔūŊ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�

�ıœ� ıœūƫıŤūıū� aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ũœƎ� ıœūıƂ� DėƔļƫıœƎ� ƟŲū� ƙĤıƂ� ıœūıũ� @ėŐƂ� ƠœƂĬ� ƔūƎıƂ�
�ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎƆŊıƆœĦŐƎƆžƔūšƎıū�ėƔļ�Ĭœı�ŤėƔƎ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�α�2,��ƟŲƂŊıƆĦŐƂœıĤıūı��ĤƫœūƆƔūŊ�ƟıƂƫœĦŐƎıƎͱ��œı�
�ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎƆıœūƆĦŐĜƎƫƔūŊ�ƠœƂĬ�ļŲƂƎŤėƔļıūĬ�ŊıžƂƙļƎͱ�

�ėƆ� �ėūšĤƔĦŐ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƠƔƂĬı� ŊıũĜƍ� 5��� ae� �*�� β� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƂ�
KŲƎƠıūĬœŊšıœƎ�ıœūıƂ�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊ�ļƙƂ�ĬƂŲŐıūĬı�~ıƂŤƔƆƎı�ƙĤıƂžƂƙļƎͱ��ėĤıœ�ƠƔƂĬı�ĬėƆ��ėƂƠıƂƎƟıƂļėŐƂıū�
ėūŊıƠėūĬƎͱ� ~ŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐ� ūŲĦŐ� ėūļėŤŤıūĬı� aœƆœšŲšŲƆƎıū� ƫƔƫƙŊŤœĦŐ� ıœūıƆ� aœƆœšŲšŲƆƎıūƫƔƆĦŐŤėŊƆ� ƔūĬ�
~ıƂƠėŤƎƔūŊƆšŲƆƎıū� ƠƔƂĬıū� ĬƔƂĦŐ� ıœūı� �œūĤıƫœıŐƔūŊ� œū� Ĭıū� ƫƔƂ� �œƆšŲūƎœıƂƔūŊ� ĬıƂ� �ėŐŤƔūŊƆƆƎƂŷũı�
ƟıƂƠıūĬıƎıū��œūƆƆėƎƫ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƔūĬ�ĬıƂ�ƆŲ�ıƂũœƎƎıŤƎı��ėƂƠıƂƎ�Ĭıũ�ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū��ƔĦŐƠıƂƎ�
ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı�ĬıƆ� �ėūšĤƔĦŐıƆ� ŊıŊıūƙĤıƂŊıƆƎıŤŤƎͱ� �Ɔ� ıƂŊėĤıū� ƆœĦŐ� šıœūı��ūŐėŤƎƆžƔūšƎıͭ�
ĬėƆƆ�ıœūı�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊ�ļƙƂ�ĬƂŲŐıūĬı�~ıƂŤƔƆƎı�ƫƔ�ĤœŤĬıū�œƆƎͱ�

*ƙƂ� ėŤŤı� ıƂšıūūĤėƂıū� aœƆœšıū� ƠƔƂĬı� œũ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬƔƂĦŐ� Ĭœı� �œŤĬƔūŊ� ƟŲū�
�œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ƔūĬ�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�~ŲƂƆŲƂŊı� œū� ėƔƆƂıœĦŐıūĬıƂ�2ŷŐı�ŊıƎƂŲļļıūͱ��ėƆ� ŤėƎıūƎı�
aœƆœšŲ�œũ�BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ�ƠœƂĬ�ĬƔƂĦŐ�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ėĤŊıĬıĦšƎͱ�

5ũ� �ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ� ƠıƂĬıū� Ĭœı� ūıŊėƎœƟıū� �œūƆıū� ėƔļ� ļœūėūƫœıŤŤı� ~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı� ƔūĬ� Ĭœı�
žŲƆœƎœƟıū� �œūƆıū� ėƔļ� ļœūėūƫœıŤŤı� ~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ƆıžėƂėƎ� œū� ĬıƂ� ,ıƠœūū� ƔūĬ� ~ıƂŤƔƆƎƂıĦŐūƔūŊ� ėŤƆ�
�œūƆėūŲũėŤœıū� ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ� �ƔļŊƂƔūĬ� ĬœıƆıƂ� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊƆƠıœƆı� ıƂŐŷŐƎ� ƆœĦŐ� Ĭœı� mƂėūƆžėƂıūƫ�
ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆėũũıūƆıƎƫƔūŊ�ĬıƆ��œūƆıƂŊıĤūœƆƆıƆͱ�

3. Erläuterungen zur Bilanz 

FORDERU NGEN AN KREDITI NSTITUTE 
5ū� Ĭıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı� ƆœūĬ� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū� ƟıƂĤƔūĬıūı�sūƎıƂūıŐũıū� œū�2ŷŐı� ƟŲū��
m�Σ�ζα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰαΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ��

~Ųū�Ĭıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı�ıūƎļėŤŤıū�ėƔļ�Ĭœı�aıƆƎŤėƔļƫıœƎͰ�



Jahresabschluss Anhang

76 

 ƎĜŊŤœĦŐ�ļĜŤŤœŊ�m�Σ�βͱίδβͱθίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αθαͱΰδγΎ�
 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�δίͱαία�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ηηͱεθίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͱ�
�
eĜũƎŤœĦŐı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı�ƆœūĬ�ƔūƟıƂĤƂœıļƎͱ�

FORDERU NGEN AN KU NDEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�ƟıƂĤƔūĬıūı�sūƎıƂūıŐũıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βͱβαεͱθγγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�
m�Σ�αͱεγγͱηθεΎͱ�

�œı�aıƆƎŤėƔļƫıœƎıū�ĬıƆ�,ıƆėũƎĤıƎƂėŊƆ�ĬıƂ�œūƆŊıƆėũƎ�ƔūƟıƂĤƂœıļƎıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƔūĬıū�ŊŤœıĬıƂū�
ƆœĦŐ�œūͰ�

 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�ΰίͱδθζͱεδθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ηͱζγζͱζηβΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�ΰίͱίαεͱθζγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰίͱεδΰͱγΰζΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�αβͱηδδͱίηγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αγͱίίεͱεδΰΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ζΰΰͱγδθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ζγβͱδδαΎͱ�
�
5ũ�]ŲƆƎıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƔūĬıū͵�ƆœūĬ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ũœƎ�ƔūĤıƆƎœũũƎıƂ�DėƔļƫıœƎ�ŊıũĜƍ�Ζ�θ��ĤƆͱ�β�KƂͱ�
ΰ�aıĦŐBƂıĬ~Ύ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βͱίγΰͱβεί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αͱβθθͱηίίΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�
�
5ū�Ĭıũ��œŤėūƫžŲƆƎıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƔūĬıū͵�ƆœūĬ�ūėĦŐƂėūŊœŊı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αζθͱίζβ�
~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� θβαͱαδίΎ� ıūƎŐėŤƎıūͭ� ĬėƟŲū� ıūƎļėŤŤıū� m� Σ� αζθͱίζβ� ~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� θβαͱαδίΎ� ėƔļ� ūėĦŐƂėūŊœŊı�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėƔƆ�Ĭıū�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū���emƂėūƆėšƎœŲūıūͱ�
�
�ıƂ��ūƎıœŤ�ĬıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėƔƆ�Ĭıũ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎ�ĤıƎƂĜŊƎ�m�Σ�βͱΰίΰͱίαα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βͱίγγͱδίίΎͭ�ĬėƟŲū�
ıūƎļėŤŤıū�m�Σ�αͱηθΰͱαηα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αͱηθβͱεεεΎ�ėƔļ�Ĭœı��ėūšļœŤœėŤı�œū�*ƂėūšƂıœĦŐͱ�
�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėƔƆ�ĬıƂ�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ζβγͱζδβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ζεδͱδείΎ�ıūƎļėŤŤıū�ėƔļ�
Ĭœı��ėūšļœŤœėŤı�œū�*ƂėūšƂıœĦŐͱ�
�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�ƔūƆıƂıƂ��ŤŤıœūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂœūͭ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͭ��ŲŤļƆĤƔƂŊͭ�ĤıƆƎėūĬıū�ƫƔũ�
�œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�γΰͱηδδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�είβΎͱ�

SCH ULDVERS CHREIBUNGEN U ND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 
�ƔƂ��ĤƆœĦŐıƂƔūŊ�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƟıƂƆŲƂŊƔūŊ�ŐėƎ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ƆŲƠœı�œū�Ĭıū�
*œŤœėŤıū� 5ƎėŤœıū� ƔūĬ� ežėūœıū� ��emƂėūƆėšƎœŲūıū� ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ� �œı� ƟŲū� Ĭıū� ėūšėƔļıūĬıū�
�ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ıũœƎƎœıƂƎıū��ıƂƎžėžœıƂı�ƠƔƂĬıū�ŞıĬŲĦŐ�ūœĦŐƎ�ėū�5ūƟıƆƎŲƂıū�ƟıƂĜƔƍıƂƎͭ�ƆŲūĬıƂū�ƟŲū�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂƠŲƂĤıū�ƔūĬ�ėŤƆ�eœĦŐıƂŐıœƎ�ļƙƂ�Ĭœı�mıœŤūėŐũı�ėū�QļļıūũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎıū�ĬıƂ�
�ıƔƎƆĦŐıū� �ƔūĬıƆĤėūš� ƟıƂžļĜūĬıƎͱ� �ıƂ� ,ıƆėũƎĤıƆƎėūĬ� ĬœıƆıƂ� �ıƂƎžėžœıƂı� ĤıŤĜƔļƎ� ƆœĦŐ� ėƔļ��
m� Σ� ΰβͱθθίͱβίί� ~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� ΰεͱεβίͱζίίΎͱ� �œıƆı� ]ėžœıƂı� ƠıƂĬıū� œū� ƟŲŤŤıƂ�2ŷŐı� ĬıƂ� DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂıƆıƂƟı�
ƫƔŊıŲƂĬūıƎͱ��

�Ɣũ��ƔļĤėƔ�ƟŲū�eœĦŐıƂŐıœƎıū�ļƙƂ�Ĭœı�mıœŤūėŐũı�ėū�Ĭıū�QļļıūũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎıū�ƔūĬ�ƫƔƂ�ƫƔšƙūļƎœŊıū�
�ƂļƙŤŤƔūŊ�ƟŲū�~ŲƂŊėĤıū�ŊıũĜƍ�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎƦ��ŲƟıƂėŊı�aėƎœŲ�ŐėƎ�Ĭœı��ėūš�ƠœıĬıƂŐŲŤƎ� ļıƆƎƟıƂƫœūƆŤœĦŐı�
�ıƂƎžėžœıƂı�ũœƎ�ŊƔƎıƂ��ŲūœƎĜƎ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�œūƆŊıƆėũƎ�m�Σ�βͱεβηͱΰαγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γͱΰαδͱζηδΎ�ıƂƠŲƂĤıūͱ�



�
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�œı��ıƂƎžėžœıƂı�ƆœūĬ�ĬıƂ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƂıƆıƂƟı�ƫƔŊıŲƂĬūıƎ�ƔūĬ�ƠıƂĬıū�ūėĦŐ�Ĭıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƆ�ƆƎƂıūŊıū�
KœıĬıƂƆƎƠıƂƎžƂœūƫœžƆ�ƫƔ�IėƂšƎžƂıœƆıū�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

�ıœ�Ĭıū� œūƆŊıƆėũƎ� œū�ĬıƂ��œŤėūƫžŲƆœƎœŲū�ėƔƆŊıƠœıƆıūıū��ıƂƎžėžœıƂıū�ƔūĬ�eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�
ŐėūĬıŤƎ� ıƆ� ƆœĦŐ� Ɣũ� ĤŷƂƆıūļĜŐœŊı� ƔūĬ� ĤŷƂƆıūūŲƎœıƂƎı� ]ėžœıƂı� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� ΰηͱΰααͱγθθ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m�Σ�αΰͱαθθͱζίαΎͱ�

�Ɣũ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ� ƠėƂıū� Ĭœı� œũ� �ıƆƎėūĬ� ĤıļœūĬŤœĦŐıū��ıƂƎžėžœıƂı� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� ΰβͱίεγͱηαβ�
~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰδͱαδεͱβδεΎ�œũ��œƆžŲƆœƎœŲūƆĬıžŲƎ�Ĥıœ�ĬıƂ��ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūš�ŐœūƎıƂŤıŊƎͱ�eœı�Ĭœıūıū�ėŤƆ�
eœĦŐıƂŐıœƎ� ļƙƂ� aıļœūėūƫœıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎıͱ� QļļıūũėƂšƎšƂıĬœƎı� ĤıƆƎėūĬıū� ƫƔũ� eƎœĦŐƎėŊ� œū� 2ŷŐı� ƟŲū��
m�Σ�ΰίͱθίθͱζζΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰαͱθζδͱΰβζΎͱ�

~Ųū� Ĭıū� eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ƔūĬ� ėūĬıƂıū� ļıƆƎƟıƂƫœūƆŤœĦŐıū��ıƂƎžėžœıƂıū� ƠıƂĬıū� œũ� ėƔļ� Ĭıū�
�œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�ļŲŤŊıūĬıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ūŲũœūėŤ�m�Σ�γͱεεγͱηβγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γͱδζδͱΰΰβΎ�ļĜŤŤœŊͱ�

B ETEILIGU NGEN U ND ANTEILE AN VERBUN DENEN U NTERN EHMEN 
�œūı�xĤıƂƆœĦŐƎ�ĬıƂ��ıƎıœŤœŊƔūŊıū�ƔūĬ�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƫƔ��ūƎıœŤıū�ėū�ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�ļœūĬıū�
ƆœĦŐ�œũ��ūƎıœŤƆĤıƆœƎƫͭ�ĬıƂ�Ĭıũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĤıœŊıļƙŊƎ�œƆƎͱ�

�œı� ƟŲū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ŊıŐėŤƎıūıū� �ūƎıœŤı� ėū� �ıƎıœŤœŊƔūŊıū� ƔūĬ� ƟıƂĤƔūĬıūıū�
sūƎıƂūıŐũıū�ƆœūĬ�ƠıĬıƂ�ĤŷƂƆıūļĜŐœŊ�ūŲĦŐ�ĤŷƂƆıūūŲƎœıƂƎͱ�

TREU HANDVERMÖGEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�mƂıƔŐėūĬšƂıĬœƎı�ėū�2ĜūĬŤıƂ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰͱείδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱεζαΎͱ�

IMMATERI ELLE ANLAGEWERTE 
�œı�œũũėƎıƂœıŤŤıū��ūŤėŊıƠıƂƎı�ƟıƂƂœūŊıƂƎıū�ƆœĦŐ�Ɣũ�m�Σ�ΰͱθδε�ėƔļ�m�Σ�γͱαηβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εͱαβθΎͱ�

SACHANLAGEN 
�ıƂ�,ıƆėũƎĤıƎƂėŊ�ĬıƂ�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�ıœŊıūıū�mĜƎœŊšıœƎ�ŊıūƔƎƫƎıū��ėƔƎıū�ƔūĬ�,ƂƔūĬƆƎƙĦšı�ĤıŤĜƔļƎ�ƆœĦŐ�
ėƔļ�m�Σ�δͱαγγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εͱίΰΰΎͱ��ıƂ��ūƎıœŤ�ĬıƂ��ıƎƂœıĤƆ�ƔūĬ�,ıƆĦŐĜļƎƆėƔƆƆƎėƎƎƔūŊ�ėū�Ĭıū�eėĦŐėūŤėŊıū�
ĤıƎƂĜŊƎ�m�Σ�ηαβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱδαγΎͱ�

LEAS INGVERMÖGEN 
�ıƂ� ]ŲƆƎıū� ƔũļėƆƆƎ� ƟıƂũœıƎıƎı� *ėŐƂƫıƔŊı� œũ� aėŐũıū� ĬıƆ� ŲžıƂėƎœƟıū� DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎƆ� ĬıƂ� *œŤœėŤıū�
*ƂėūšƂıœĦŐ�ƔūĬ�5ƎėŤœıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αͱγηθͱβαθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αͱΰαΰͱαίβΎͱ�

SONSTIGE VERMÖGENSGEGENSTÄNDE 
�ıƂ� ]ŲƆƎıū� ĤıœūŐėŤƎıƎ� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėƔƆ� �œūƆƆœĦŐıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� βγͱζηδ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m�Σ�βεͱηίβΎ�ƔūĬ�eƎıƔıƂļŲƂĬıƂƔūŊıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰίεͱΰββ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γίͱίεζΎͭ�ĬėƟŲū�m�Σ�γβͱγθα�ėƔƆ�
eƎıƔıƂļŲƂĬıƂƔūŊıū� œū�ĬıƂ� �ėūšļœŤœėŤı� 5ƎėŤœıū�ƔūĬ�m� Σ�βεͱδίΰ�ėƔƆ� eƎıƔıƂļŲƂĬıƂƔūŊıū� œū�ĬıƂ��ėūšļœŤœėŤı�
*ƂėūšƂıœĦŐͱ��ıƆ��ıœƎıƂıū�ƆœūĬ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū��ūƆžƂƙĦŐı�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıū���e�ƠıĦšŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ėƔƆ�
ūŲĦŐ� ūœĦŐƎ� ļĜŤŤœŊıū� aƙĦšļŤƙƆƆıū� ŊıƆƎıŤŤƎıƂ� eœĦŐıƂŐıœƎıū� ƔūĬ� �œıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆıūƎŊıŤƎıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū��
m�Σ�αΰͱγηί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γεͱδβθΎ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�

�ƔƆ��ıƂœƟėƎıū�ƫƔƂ��ĤƆœĦŐıƂƔūŊ�ƟŲū��ĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ıƂŊėĤ�ƆœĦŐ�ıœū��ıƟœƆıūėƔƆŊŤıœĦŐƆžŲƆƎıū�œū�Ĭıū�
ƆŲūƆƎœŊıū�~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�γηͱδθΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͱ�

RECH NU NGSABGRENZU NGSPOSTEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�ėĤŊıŊƂıūƫƎı��œƆėŊœıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�γͱίδζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εͱγαζΎ�ƔūĬ�ƟŲƂėƔƆŊıƫėŐŤƎı�
~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊƆžƂĜũœıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰΎ�ƆŲƠœı�œũ�~ŲƂėƔƆ�ŊıƫėŐŤƎı�]ƂŲƟœƆœŲūıū�ėƔļŊƂƔūĬ�
ƟŲū�ŊıƆƎœıŊıūıũ�KıƔŊıƆĦŐĜļƎ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰͱηδε�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱθδαΎ�œū�Ĭıū��ėūšļœŤœėŤıūͱ�
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VERB I NDLICHKEITEN GEG ENÜB ER KREDITINSTITUTEN 
�œı�aıƆƎŤėƔļƫıœƎıū�ĬıƂ�œūƆŊıƆėũƎ�ƔūƟıƂĤƂœıļƎıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū�ŊŤœıĬıƂū�
ƆœĦŐ�œūͰ�
�

 ƎĜŊŤœĦŐ�ļĜŤŤœŊ�m�Σ�αηͱβηθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δͱδθαΎ�
 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�αͱηεη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εͱζβεΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�Σ�ΰͱδαγͱεδα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αβͱΰδηΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�θͱεβγͱίβΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰβͱΰίίͱαεθΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�δαͱίβί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δεͱθΰΰΎͱ�
�
5ū� Ĭıū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū� ƆœūĬ� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� ıœūıũ�
ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

�ƔƂ� �ĤƆœĦŐıƂƔūŊ� ƟŲū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� ĬıƂ� �ıƔƎƆĦŐıū� �ƔūĬıƆĤėūš� œū� 2ŷŐı� ƟŲū��
m�Σ�ΰΰͱίίίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰβͱίίίͱίίίΎ�ƠƔƂĬıū��ıƂƎžėžœıƂı�œū�ŊŤıœĦŐıƂ�2ŷŐı�ėŤƆ�eœĦŐıƂŐıœƎ�ŐœūƎıƂŤıŊƎͱ�

VERB I NDLICHKEITEN GEG ENÜB ER KU NDEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ıūƎŐĜŤƎ�ƔūƟıƂĤƂœıļƎı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū��
m�Σ�δͱζθθͱίββ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ζͱεεβͱίδεΎͱ�

�œı�BƔūĬıūıœūŤėŊıū�ĤıŤėƔļıū�ƆœĦŐ�ėƔļ�m�Σ�αεͱααεͱβθγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αεͱγηηͱζδζΎͱ��

�ıœƎıƂŐœū�ŐėūĬıŤƎ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ɣũ�ūŲĦŐ�ƫƔ�ƟıƂƂıĦŐūıūĬı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�2ĜūĬŤıƂūͭ�BƔūĬıū�ƔūĬ�
ƆŲūƆƎœŊıū�,ŤĜƔĤœŊıƂūͱ�

�œı�aıƆƎŤėƔļƫıœƎıū�ĬıƂ�sūƎıƂžŲƆœƎœŲū�ėĤΎ�ũœƎ�ƟıƂıœūĤėƂƎıƂ�DėƔļƫıœƎ�ŲĬıƂ�BƙūĬœŊƔūŊƆļƂœƆƎ͵�ĤıƎƂėŊıūͰ�

 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�δͱίθΰͱζδα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δͱεηζͱαεεΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�Σ�δΰδͱΰηβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βδδͱίΰαΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ΰͱεείͱεβη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱδζεͱείζΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�θδηͱΰδβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�θαζͱγβαΎͱ�
�
~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�ƔūƆıƂıƂ��ŤŤıœūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂœūͭ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͭ��ŲŤļƆĤƔƂŊͭ�ĤıƆƎėūĬıū�
ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αͱηγγͱβεζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βͱβεδͱζεαΎͱ�

VERB RIEFTE VERB IN DLICH KEITEN 
�œı� ƟıƂĤƂœıļƎıū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ƆıƎƫıū� ƆœĦŐ� ėƔƆ� eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ƔūĬ� �ŲũũıƂĦœėŤ� ]ėžıƂ�
ƫƔƆėũũıūͱ�

sūƎıƂ� ėΎ� ĤıŊıĤıūı� eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū͵� ƠıƂĬıū� ėƔƆŊıƠœıƆıūͰ� eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıūͰ��
m�Σ�βͱζηαͱδηβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δͱίηεͱδθαΎͱ�

aıƆƎŤėƔļƫıœƎıūͰ�
 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�βαͱδηβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βεͱδθαΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�Σ�ζδίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱβίίͱίίίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�βͱίίίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βͱζδίͱίίίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͱ�
�
sūƎıƂ� ĤΎ� ėūĬıƂı� ƟıƂĤƂœıļƎı� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū͵� ƠıƂĬıū� ėƔƆŊıƠœıƆıūͰ� �ŲũũıƂĦœėŤ� ]ėžıƂ� m� Σ� βΰβͱζηδ�
~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͱ�
�



�
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aıƆƎŤėƔļƫıœƎıūͰ�
 ĤœƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�m�Σ�αθγͱίεζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ĬƂıœ�IŲūėƎı�ƔūĬ�ĤœƆ�ıœū�@ėŐƂ�m�Σ�ΰθͱζΰη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎ�
 ũıŐƂ�ėŤƆ�ıœū�@ėŐƂ�ƔūĬ�ĤœƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͱ�
�
5ū� Ĭıū� ƟıƂĤƂœıļƎıū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ƆœūĬ� šıœūı� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� ıœūıũ� ƟıƂĤƔūĬıūıū�
sūƎıƂūıŐũıū�ıūƎŐėŤƎıūͱ��

~Ųū�Ĭıū�ĤıŊıĤıūıū�eĦŐƔŤĬƟıƂƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ƠıƂĬıū�m�Σ�ζδίͱίίί�œũ�*ŲŤŊıŞėŐƂ�ļĜŤŤœŊͱ�

TREU HANDVERB I NDLICHKEITEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�mƂıƔŐėūĬƟıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�ĬıƂ�Bļ��BƂıĬœƎėūƆƎėŤƎ�ļƙƂ��œıĬıƂėƔļĤėƔ�œū�
2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰͱείδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱεζαΎͱ�

SONSTIGE VERB I NDLICHKEITEN 
~Ųū�Ĭıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ƆœūĬ�m�Σ�ΰγͱαζΰͱζγΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰζͱδαδͱεεΰΎ�ĬƔƂĦŐ�eœĦŐıƂŐıœƎıū�ŊıĬıĦšƎͱ��œıƆı�
~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ƂıƆƔŤƎœıƂıū�ėƔƆ���emƂėūƆėšƎœŲūıūͭ�Ĥıœ�Ĭıūıū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ūėĦŐ�Ĭıũ�
~ıƂšėƔļ�ƠıœƎıƂŐœū�ĬėƆ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐı��œŊıūƎƔũ�ėū�Ĭıū�ƟıƂĜƔƍıƂƎıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ĤıŐĜŤƎͱ�

�ėūıĤıū�ƠıƂĬıū�œū�ĬœıƆıƂ�]ŲƆœƎœŲū�ūŲĦŐ�ėĤƫƔļƙŐƂıūĬı�BėžœƎėŤĬœıūƆƎĤıƎƂĜŊı�ėƔƆ���emƂėūƆėšƎœŲūıū�
œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ζθζͱΰΰί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ηΰζͱηίΰΎͭ�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ėƔƆ��œūƆƆœĦŐıƂƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎıū�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�ΰθͱγΰθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ηͱεδΰΎͭ�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıũ�*œūėūƫėũƎ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�δβͱααα�
~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δγͱδβίΎ� ƆŲƠœı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ėƔƆ�ėĤŊıŊƂıūƫƎıū��œūƆıū� ļƙƂ�KėĦŐƂėūŊėūŤıœŐıū�ƔūĬ� ļƙƂ�
,ıūƔƆƆƂıĦŐƎƆšėžœƎėŤ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�δθζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δθζΎ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ��

�ƔƆ��ıƂœƟėƎıū�ƫƔƂ��ĤƆœĦŐıƂƔūŊ�ƟŲū��ĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ıƂŊėĤ�ƆœĦŐ�ıœū��ıƟœƆıūėƔƆŊŤıœĦŐƆžŲƆƎıū�œū�Ĭıū�
ƆŲūƆƎœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γαͱίΰεΎͱ�

RECH NU NGSABGRENZU NGSPOSTEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėĤŊıŊƂıūƫƎı��ıƎƂĜŊı�ĬıƂ�2ıƂƆƎıŤŤıƂ�ƔūĬ�]ėƂƎūıƂĤıƎıœŤœŊƔūŊıū�Ĥıœ�
~ıƂšėƔļƆļŷƂĬıƂƔūŊƆėšƎœŲūıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�δβδͱβγδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εΰγͱΰθΰΎͭ�Ĭœı�ƙĤıƂ�Ĭœı�DėƔļƫıœƎ�ĬıƂ�
ƫƔŊıŲƂĬūıƎıū�~ıƂƎƂĜŊı�ƟıƂıœūūėŐũƎ�ƠıƂĬıūͱ�

RÜCKSTELLU NGEN FÜR PENSION EN U ND ÄH NLICH E VERPFLICHTU NGEN 
�œı� ]ıūƆœŲūƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ƠıƂĬıū� ŞĜŐƂŤœĦŐ� ƟŲū� ıœūıũ� ƔūėĤŐĜūŊœŊıū� ~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊƆũėƎŐıũėƎœšıƂ�
ūėĦŐ�Ĭıũ�]ƂŲŞıĦƎıĬ�sūœƎ��ƂıĬœƎ~ıƂļėŐƂıū�ıƂũœƎƎıŤƎͱ�

�ıƆıūƎŤœĦŐı� ėūŊıƠėūĬƎı� ƟıƂƆœĦŐıƂƔūŊƆũėƎŐıũėƎœƆĦŐı� aıĦŐūƔūŊƆŊƂƔūĬŤėŊıū� ƔūĬ�
�ıƠıƂƎƔūŊƆėūūėŐũıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆœūĬͰ�

� �ıƔƎƆĦŐŤėūĬ� �ƔƆŤėūĬ�
aıĦŐūƔūŊƆƫœūƆļƔƍ� ΰͭζη�Ї� ΰͭζη�Ї�
,ıŐėŤƎƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ� βͭαη�Ї� ίͭίί�΄�ίͭίί�Ї�
aıūƎıūėūžėƆƆƔūŊ� αͭαί�Ї� ίͭίί�΄�αͭθί�Ї�
*ŤƔšƎƔėƎœŲūƆƂėƎı� ΰͭΰί�Ї� ίͭίί�Ї�
�
*ƙƂ��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ƠœƂĬ�ĬıƂ�ŊıũĜƍ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�α�2,��ƟŲū�ĬıƂ��ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūš�ļƙƂ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�
ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎı�aıĦŐūƔūŊƆƫœūƆ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�ΰͭζη�Ї�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐıƂ�IėƂšƎƫœūƆ�ĬıƂ�ŤıƎƫƎıū�ƫıŐū�@ėŐƂıΎ�
ƟıƂƠıūĬıƎͱ�

�ıœ��ĤƫœūƆƔūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐıū�IėƂšƎƫœūƆ�ĬıƂ�ŤıƎƫƎıū�ƆœıĤıū�@ėŐƂıū�ΰͭγγ�ЇΎ�ıƂŊėĤ�ƆœĦŐ�ıœū�
sūƎıƂƆĦŐœıĬƆĤıƎƂėŊ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰδͱγΰίͭ�ĬıƂ�ėƔƆƆĦŐƙƎƎƔūŊƆŊıƆžıƂƂƎ�œƆƎͱ��
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�ƔƆ��ıƆıūƎŤœĦŐšıœƎƆıƂƠĜŊƔūŊıū� ƠıƂĬıū� Ĭœı� ėūŊıƠėūĬƎıū� ƟıƂƆœĦŐıƂƔūŊƆũėƎŐıũėƎœƆĦŐıū� �ūūėŐũıū�
ļƙƂ�ĬėƆ��ƔƆŤėūĬ�œū�ežėūūıū�ėūŊıŊıĤıūͱ�

IœƎ� Ĭıū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ėƔƆ� �ŤƎıƂƆƟŲƂƆŲƂŊıƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū� ƔūĬ� ƟıƂŊŤıœĦŐĤėƂıū�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�
ƠƔƂĬıū� œū�2ŷŐı� ıœūıƆ� �ƂļƙŤŤƔūŊƆĤıƎƂėŊƆ� ƟŲū� m� Σ� δδͱίζη� ĬıƂ� ]ıūƆœŲūƆļŲūĬƆ� ƔūĬ� ƟŲū� m� Σ� δίͱδΰΰ� ĬıƂ�
�ıœƎƠıƂƎļŲūĬƆ� ƟıƂƂıĦŐūıƎͱ� �œı� �ūƆĦŐėļļƔūŊƆšŲƆƎıū� ļƙƂ� Ĭœı� ]ėžœıƂı� ĬıƆ� ]ıūƆœŲūƆļŲūĬƆ� ĤıƎƂƔŊıū� m� Σ�
εβͱδίε�ƔūĬ�ļƙƂ�Ĭœı�]ėžœıƂı�ĬıƆ��ıœƎƠıƂƎļŲūĬƆ�m�Σ�δεͱβεεͱ��ıƂ��ıœƎƠıƂƎ�ĬıƆ�]ıūƆœŲūƆļŲūĬƆ�ĤıŤœıļ�ƆœĦŐ�ƙĤıƂ�
œūƆŊıƆėũƎ�m�Σ�δδͱίζη�ƔūĬ�ĬıƆ��ıœƎƠıƂƎļŲūĬƆ�ƙĤıƂ�m�Σ�δίͱδΰΰ�ƫƔũ��ĤƆĦŐŤƔƆƆƆƎœĦŐƎėŊͱ��œı��ıƂƎžėžœıƂı�
ƠƔƂĬıū�ƫƔũ�eƎœĦŐƎėŊƆšƔƂƆ�ĤıƠıƂƎıƎͱ�

5ũ� aėŐũıū� ĬıƂ� eėŤĬœıƂƔūŊ� ĬıƂ� �ıœƎƠıƂƎƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊ� ƔūĬ� ĬıƆ� �ıƂƎžėžœıƂļŲūĬƆ� ļƙƂ� Ĭœı�
�ıœƎƠıƂƎžėžœıƂı� ƠƔƂĬıū� m� Σ� θͱηγδ� �ƔļƠıūĬƔūŊıū� ėƔƆ� ĬıƂ� �ıœƎĤıƠıƂƎƔūŊ� ĬıƆ� *ŲūĬƆ� ũœƎ� m� Σ� θͱηγδ�
�œūƆıƂƎƂĜŊıū�ėƔƆ�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ƟıƂƂıĦŐūıƎͱ�

�ıƂ�sūƎıƂƆĦŐœıĬƆĤıƎƂėŊ�ŊıũĜƍ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�ε�2,��ĤıƎƂĜŊƎ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�œū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ļƙƂ�Ĭœı�ūœĦŐƎ�
ıƥƎıƂū� ļœūėūƫœıƂƎıū�]ıūƆœŲūƆƂƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�m�Σ�δͱθγζ�ƔūĬ� ļƙƂ�Ĭœı� �ƔƆėŊıūͭ�Ĭœı�ƙĤıƂ�Ĭıū�~ŲŤšƆƠėŊıū�
]ıūƆœŲū�mƂƔƆƎ�ıͱ~ͱ�ļœūėūƫœıƂƎ�ƠıƂĬıūͭ�m�Σ�θͱγεβͱ��œı�sūƎıƂƆĦŐœıĬƆĤıƎƂĜŊı�ŊıũĜƍ�Ζ�αδβ��ĤƆͱ�ε�2,��ĤıƎƂėŊıū�
ļƙƂ�Ĭœı��ėūšļœŤœėŤı�œū�5ƎėŤœıū�m�Σ�αα�ƔūĬ�ļƙƂ�Ĭœı��ėūšļœŤœėŤı�œū�,ƂŲƍĤƂœƎėūūœıū�m�Σ�γίεͱ�

ANDERE RÜCKSTELLUNGEN 
5ū�Ĭıū�ėūĬıƂıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ƆœūĬ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�BŲƆƎıū�ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆ�ƔūĬ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ıūƎŐėŤƎıūͱ�
�œı�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆ�ƔūĬ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıū�Ĭœı�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�œĬıūƎœļœƫœıƂƎıū�
aœƆœšıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�5ūėūƆžƂƔĦŐūėŐũıū�ƔūĬ�aıĦŐƎƆšŲƆƎıūͭ�Ĭœı�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ĬıƂ�ėšƎƔıŤŤıū�aıĦŐƎƆžƂıĦŐƔūŊ�
ƆŲƠœı� ėƔƆ� ŤėƔļıūĬıū� ƫœƟœŤƂıĦŐƎŤœĦŐıū� ~ıƂļėŐƂıū� ũœƎ� 2ĜūĬŤıƂū� ƔūĬ� ėūĬıƂıū� BƔūĬıū� ıƂŊıĤıūͱ� �œıƆı�
ĤıƎƂıļļıū� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�~ıƂļėŐƂıū� ĤıƫƙŊŤœĦŐ�,ıƆƎėŤƎƔūŊƆėƆžıšƎıū� ƟŲū�BƔūĬıūšƂıĬœƎƟıƂƎƂĜŊıūͭ� Ĭœı�
ƆœĦŐ� ėĤŤėƔļŐıũũıūĬ� ėƔļ� Ĭœı� ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū� �œĬıƂƂƔļƆļƂœƆƎıū� ėƔƆƠœƂšıū� šŷūūıūͭ� aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ļƙƂ�
aıĦŐƎƆƆƎƂıœƎœŊšıœƎıū� œũ� �ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� 2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊƆƟıƂƎƂĜŊıū� ƆŲƠœı� �ūƆžƂƙĦŐı� œũ�
aėŐũıū�ĬıƂ�~ıƂũœƎƎŤƔūŊ� ƟŲū�BƔūĬıūļœūėūƫœıƂƔūŊıūͱ� 5ūƆŊıƆėũƎ�ƠƔƂĬıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū� ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆ�
ƔūĬ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βίͱγδί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰβθͱζβηΎ�ŊıĤœŤĬıƎͱ�

NACHRANGIGE VERB I NDLICHKEITEN 
�ıƂ�,ıƆėũƎĤıƆƎėūĬ�ĬıƂ�ūėĦŐƂėūŊœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ĤıƎƂĜŊƎ�m�Σ�βίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βίͱίίίΎͱ�

�œı�ūėĦŐƂėūŊœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ƆœūĬ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�δͱζζε�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰΰͱζίαΎ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ĬıƂ�
�œŊıūũœƎƎıŤ�ŊıũĜƍ�Ĭıū��ıƆƎœũũƔūŊıū�ĬıƂ��ėžœƎėŤ�aıƁƔœƂıũıūƎƆ�aıŊƔŤėƎœŲū��aaΎ��ƂƎͱ�εα��ƔĦŐƆƎėĤı�ė�
�aaΎͱ�

�ıƂ�,ıƆėũƎĤıƆƎėūĬ�ĤıœūŐėŤƎıƎ�KėĦŐƂėūŊėūŤıœŐıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βίͱίίίΎͭ�Ĭœı�ėũ�
ŷļļıūƎŤœĦŐıū�BėžœƎėŤũėƂšƎ�žŤėƎƫœıƂƎ�ƠƔƂĬıūͱ�

*ƙƂ�Ĭœı�ūėĦŐƂėūŊœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ĤıƆƎıŐıū�šıœūı�ƟŲƂƫıœƎœŊıū�aƙĦšƫėŐŤƔūŊƆƟıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıūͱ�
�œūı�sũƠėūĬŤƔūŊ�œū�BėžœƎėŤ�ŲĬıƂ�ıœūı�ėūĬıƂı�eĦŐƔŤĬļŲƂũ�œƆƎ�ūœĦŐƎ�ƟıƂıœūĤėƂƎ�ŲĬıƂ�ƟŲƂŊıƆıŐıūͱ��ƔƂ�

�ıŊƂıūƫƔūŊ� ƟŲū� �œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšıū� ƠƔƂĬıū� ĬıƂœƟėƎœƟı� ,ıƆĦŐĜļƎı� ŊıƎĜƎœŊƎͱ� �œı� �ƔļƠıūĬƔūŊıū� œũ�
�ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� ĬıƂ� �ƔļūėŐũı� ƟŲū� ūėĦŐƂėūŊœŊıū� �ėƂŤıŐıū� ƔūĬ� �ūŤıœŐıū� ĤıƎƂƔŊıū� m� Σ� ΰͱεβί�
~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱεβίΎͱ�

�Ɔ�ĤıƆƎıŐıū�šıœūı�ūėĦŐƂėūŊœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ŊıŊıūƙĤıƂ�ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�~ŲƂŞėŐƂͰ�
m�Σ�ίΎͱ�
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N A C H R A N G A N L E I H E N  

STAND: 31.12.2022 B Ö R S E N NO T I ER T  

Laufzeitbeginn Mio. € Zinssatz gültig bis

Zinssatzneuver-
einbarung in

Anlehnung an Fälligkeit
           

26.09.2003 20,0 5,40000 % 26.09.2023 Fixzinssatz 26.09.2023

07.06.2004 10,0 5,50000 % 07.06.2024 Fixzinssatz 07.06.2024
�

����
�ıœĬı�KėĦŐƂėūŊėūŤıœŐıū�ƙĤıƂƆƎıœŊıū�ΰί�Ї�ĬıƆ�,ıƆėũƎĤıƎƂėŊƆ�ĬıƂ�ūėĦŐƂėūŊœŊıū�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıūͱ�5ũ�
*ėŤŤ�ĬıƂ��ƔļŤŷƆƔūŊͭ�ĬıƂ�DœƁƔœĬėƎœŲū�ŲĬıƂ�ĬıƂ�5ūƆŲŤƟıūƫ�ĬıƂ��ũœƎƎıūƎœū�ŊıŐıū�Ĭœı�~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�ėƔƆ�
ĬœıƆıū� �ūŤıœŐıū� Ĭıū� �ūƆžƂƙĦŐıū� ĬƂœƎƎıƂ� ,ŤĜƔĤœŊıƂ� ĬıƂ� �ũœƎƎıūƎœū� ėƔƆ� ūœĦŐƎ� ūėĦŐƂėūŊœŊıū�
~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū�œũ�aėūŊı�ūėĦŐͭ�ƆŲĬėƆƆ��ėŐŤƔūŊıū�ėƔļ�ĬœıƆı��ūŤıœŐıū�ƆŲ�ŤėūŊı�ūœĦŐƎ�ıƂļŲŤŊıūͭ�Ơœı�Ĭœı�
�ūƆžƂƙĦŐı� ĬœıƆıƂ� ĬƂœƎƎıū� ,ŤĜƔĤœŊıƂ� ĬıƂ� �ũœƎƎıūƎœū� ėƔƆ� ūœĦŐƎ� ūėĦŐƂėūŊœŊıū� ~ıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� ūœĦŐƎ�
ƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊ�ĤıļƂœıĬœŊƎ�ƆœūĬͱ�KėĦŐƎƂĜŊŤœĦŐ�šėūū�ĬıƂ�KėĦŐƂėūŊ�ūœĦŐƎ�ĤıƆĦŐƂĜūšƎ�ƆŲƠœı�Ĭœı�DėƔļƫıœƎ�ĬœıƆıƂ�
�ūŤıœŐıū�ūœĦŐƎ�ƟıƂšƙƂƫƎ�ƠıƂĬıūͱ��œūı�ƟŲƂƫıœƎœŊı�aƙĦšƫėŐŤƔūŊ�ĬıƂ��ūŤıœŐıū�œƆƎ�ļƂƙŐıƆƎıūƆ�ļƙūļ�@ėŐƂı�ūėĦŐ�
�ıŊıĤƔūŊ�ũŷŊŤœĦŐ�ƔūĬ�ƆıƎƫƎ�Ĭœı�BƙūĬœŊƔūŊ�ĬıƂ�ŞıƠıœŤœŊıū��ūŤıœŐı�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ũœƎƎıūƎœū�ƟŲƂėƔƆͱ��ėĤıœ�
œƆƎ� Ĭœı� BƙūĬœŊƔūŊ� ūƔƂ� ƫƔŤĜƆƆœŊͭ� Ơıūū� ıūƎƠıĬıƂ� ĬıƂ� aƙĦšƫėŐŤƔūŊƆĤıƎƂėŊ� ĬƔƂĦŐ� �œūƫėŐŤƔūŊ� ėūĬıƂıūͭ�
ƫƔũœūĬıƆƎ� ŊŤıœĦŐƠıƂƎœŊıū�ŐėļƎıūĬıū��œŊıūšėžœƎėŤƆ� œũ�eœūūı�ĬıƆ�BƂıĬœƎƠıƆıūŊıƆıƎƫıƆ� B�,Ύ�ƔūĬ�ĬıƂ�
�ėžœƎėŤ� aıƁƔœƂıũıūƎƆ� aıŊƔŤėƎœŲū� �aaΎ� ıƂƆıƎƫƎ� ƠŲƂĬıū� œƆƎ� ŲĬıƂ� Ĭœı� �ƔūĬıƆėūƆƎėŤƎ� ļƙƂ�
*œūėūƫĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆėƔļƆœĦŐƎ� ƔūĬ� Ĭœı� �ƔƂŲžĜœƆĦŐı� �ėūšıūėƔļƆœĦŐƎ� ĬıƂ� ƟŲƂƫıœƎœŊıū� aƙĦšƫėŐŤƔūŊ�
ƫƔŊıƆƎœũũƎ� ŐėĤıūͱ� �ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ� œƆƎ� ıœūı� ƟŲƂƫıœƎœŊı� BƙūĬœŊƔūŊ� ƔūĬ� aƙĦšƫėŐŤƔūŊ� ėƔļŊƂƔūĬ� ƟŲū�

ūĬıƂƔūŊıū�ĬıƂ�eƎıƔıƂ�ƔūĬ��ĤŊėĤıūŊıƆıƎƫı�ƔūĬ�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬıƂ��ƔūĬıƆƂıžƔĤŤœš��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ŲĬıƂ�ėŤƆ�
*ŲŤŊı�ıœūıƂ�
ūĬıƂƔūŊ�ĬıƂ�ŲļļœƫœıŤŤıū��ƔƆŤıŊƔūŊ�ĬœıƆıƂ�,ıƆıƎƫı�ƔūĬ�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı��ũœƎƎıūƎœū�
ũŷŊŤœĦŐͱ�

EIGENKAPITAL 
�œı� BėžœƎėŤƂƙĦšŤėŊı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ĤŤœıĤ� ƔūƟıƂĜūĬıƂƎ� ƫƔũ� βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� Ĥıœ��
ηͭθ�IƂĬͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�ηͭθ�IƂĬͱ�ΣΎͱ�
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E N T W I C K L U N G  D E S  A N L A G E V E R M Ö G E N S  D E R  V O L K S W A G E N  B A N K  G M B H ,  B R A U N S C H W E I G ,  I N  D E R  Z E I T  V O M  1 . J A N U A R  B I S  

3 1 . D E Z E M B E R  2 0 2 2  

T. € Beteiligungen  

Anteile an
verbundenen

Unternehmen

Entgeltlich
erworbene

Konzessionen
und ähnliche

Rechte

Anzahlungen
auf

immaterielle
Anlagewerte

Grundstücke,
grundstücks-

gleiche 
Rechte

und Bauten
auf fremden

Grundstücken

Andere
Anlagen,

Betriebs- und
Geschäfts-

ausstattung

Geleistete
Anzahlungen
und Anlagen

im Bau
Leasing-

vermögen
                 

Anschaffungs-/Her- 
stellungskosten zum 31.12.2021 94.022  125.906 48.680 – 34.527 18.600 1.554 3.229.560

Zugänge 2022 5.028  – 625 180 10 147 – 1.563.436

Abgänge 2022 –  – 8.027 – 136 6.152 – 948.072

Umbuchungen 2022 –  – – – – – – –

Umrechnung Fremdwährung –  – 234 – – – – –

Anschaffungs- 
/Herstellungskosten zum 
31.12.2022 99.050  125.906 41.512 180 34.401 12.595 1.554 3.844.924

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2021 3.000  400 42.441 – 27.980 17.077 – 1.108.357

Zugänge 2022 5.000  42.471 2.708 – 873 422 – 755.823

Zuschreibungen 2022 –  – – – – – – –

Abgänge 2022 –  – 7.974 – 71 5.726 – 508.585

Umbuchungen 2022 –  – – – 0 0 – –

Umrechnung Fremdwährung –  – –234 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2022 8.000  42.871 37.409 – 28.782 11.773 – 1.355.595

Buchwert zum 31.12.2022 91.050  83.035 4.103 180 5.619 823 1.554 2.489.329

Buchwert zum 31.12.2021 91.022  125.506 6.239 – 6.547 1.524 1.554 2.121.203
    

4. Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 

ZI NSERTRÄGE AUS  KREDIT- U ND GELDMARKTGESCHÄFTEN 
�ıƂ� �ūƎıœŤ� ĬıƂ� �œūƆıƂƎƂĜŊıͭ� Ĭœı� œū� Ĭıū� ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū� *œŤœėŤıū� ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎ� ƠƔƂĬıūͭ� ĤıƎƂĜŊƎ� εαͭΰ� Ї�
~ŲƂŞėŐƂͰ�δβͭδ�ЇΎͱ��ıƂ�ŊƂŷƍƎı��ūƎıœŤ�ŐœıƂƟŲū�ıūƎļĜŤŤƎ�ėƔļ�Ĭœı�*œŤœėŤıū�œū�5ƎėŤœıū�ƔūĬ�*ƂėūšƂıœĦŐͱ��

5ū�Ĭıū��œūƆıƂƎƂĜŊıū�ėƔƆ�BƂıĬœƎ�ƔūĬ�,ıŤĬũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎıū�ƆœūĬ��ƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆŤıėƆœūŊ�œū�
2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ααβͱθδη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αΰβͱεΰθΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

ZI NSANOMALIEN 
�œı� ūıŊėƎœƟıū� �œūƆıū� ėƔƆ� ,ıŤĬũėƂšƎŊıƆĦŐĜļƎıū� ƂıƆƔŤƎœıƂıū� ėƔƆ� Ĭıū� ƙĤıƂ� ĬėƆ�IœūĬıƆƎƂıƆıƂƟıƆŲŤŤ� ĬıƆ�
5ūƆƎœƎƔƎƆ� ŐœūėƔƆŊıŐıūĬıū� aıƆıƂƟıŊƔƎŐėĤıū� Ĥıœ� ĬıƂ� ���� ƆŲƠœı� ėƔƆ� ĬıƂ� šƔƂƫļƂœƆƎœŊıū� ,ıŤĬėūŤėŊı� Ĥıœ�
œūŤĜūĬœƆĦŐıū� BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıūͱ� �œı� žŲƆœƎœƟıū� �œūƆıū� ėƔƆ� Ĭıũ� �ėūšŊıƆĦŐĜļƎ� ƂıƆƔŤƎœıƂıū� ėƔƆ�
ƠıœƎıƂĤıƂıĦŐūıƎıū�ūıŊėƎœƟıū��œūƆıū�ƟŲū��œūŤėŊıū�ƟıƂĤƔūĬıūıƂ�sūƎıƂūıŐũıūͭ�ĬıƂ�šƔƂƫļƂœƆƎœŊıū�eƎıŤŤƔūŊ�
ƟŲū� eœĦŐıƂŐıœƎıū� ĬƔƂĦŐ� BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎı� ļƙƂ� �ıƂœƟėƎı� ƔūĬ� ĬıƂ� mıœŤūėŐũı� ėū� mıūĬıƂŊıƆĦŐĜļƎıū� ĬıƂ�
�ıƔƎƆĦŐıū��ƔūĬıƆĤėūšͱ�

LEAS INGERTRÄGE 
�œı� �ƂƎƂĜŊı� ėƔƆ� DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū� ƔũļėƆƆıū� Ĭœı� �ƂƎƂĜŊı� ėƔƆ� ŲžıƂėƎœƟıũ� DıėƆœūŊ� ƔūĬ� ƠıƂĬıū� œũ�
�ıƆıūƎŤœĦŐıū� œū� ĬıƂ� �ėūšļœŤœėŤı� *ƂėūšƂıœĦŐ� ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎͱ� �ıƂ� ,ıƆėũƎĤıƎƂėŊ� ĤıŤĜƔļƎ� ƆœĦŐ� ėƔļ��
m�Σ�ΰͱγΰεͱίηί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱβαεͱΰζζΎͱ�
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LEAS INGAUFWENDUNGEN 
�œı��ƔļƠıūĬƔūŊıū�ėƔƆ�DıėƆœūŊŊıƆĦŐĜļƎıū�ĤıƎƂėŊıū�m�Σ�δζΰͱαηγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δθβͱβγδΎͱ�

PROVISIONSERGEB N IS 
�ıƂ��ūƎıœŤ�ĬıƂ�]ƂŲƟœƆœŲūƆıƂƎƂĜŊıͭ�Ĭœı�œū�Ĭıū�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū�*œŤœėŤıū�ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎ�ƠƔƂĬıūͭ�ĤıƎƂĜŊƎ�δίͭη�Ї�
~ŲƂŞėŐƂͰ�δίͭθ�ЇΎͱ��ıƂ�ŊƂŷƍƎı��ūƎıœŤ�ŐœıƂƟŲū�ıūƎļĜŤŤƎ�ėƔļ�Ĭœı�*œŤœėŤıū�œū�ežėūœıū�ƔūĬ�*ƂėūšƂıœĦŐͱ�

�œı� ]ƂŲƟœƆœŲūƆıƂƎƂĜŊı� ƂıƆƔŤƎœıƂıū� œũ� �ıƆıūƎŤœĦŐıū� ėƔƆ� ĬıƂ� ~ıƂũœƎƎŤƔūŊ� ƟŲū� ~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊıūͭ�
œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ƟŲū�aıƆƎƆĦŐƔŤĬƟıƂƆœĦŐıƂƔūŊıūͭ�ėƔƆ�ĬıƂ�~ıƂƠėŤƎƔūŊ�ƔūĬ�Ĭıũ�5ūšėƆƆŲ�ƟŲū�œũ�aėŐũıū�ƟŲū�
��emƂėūƆėšƎœŲūıū� ƟıƂšėƔļƎıū� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ƆŲƠœı� ėƔƆ� ƆŲūƆƎœŊıū� ,ıĤƙŐƂıū� ėƔƆ� Ĭıũ�
]ƂœƟėƎšƔūĬıūŊıƆĦŐĜļƎͱ�

eœı�ĤıœūŐėŤƎıū�žıƂœŲĬıūļƂıũĬı��ƂƎƂĜŊı�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βαε�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�δδεΎͭ�Ĭœı�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�
ėƔƆ�eŲūĬıƂƟıƂŊƙƎƔūŊıū�ļƙƂ�aıƆƎƆĦŐƔŤĬƟıƂƆœĦŐıƂƔūŊıūͭ�ėƔƆ�Ĭıũ�BėƂƎıūƫėŐŤƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ƆŲƠœı�ėƔƆ�Ĭıũ�
BƂıĬœƎšėƂƎıūŊıƆĦŐĜļƎ�ƂıƆƔŤƎœıƂıūͱ�

�œı� ]ƂŲƟœƆœŲūƆėƔļƠıūĬƔūŊıū� ıƂŊıĤıū� ƆœĦŐ� œũ� �ıƆıūƎŤœĦŐıū� ėƔƆ� 2ĜūĬŤıƂžƂŲƟœƆœŲūıū� œũ�
~ıƂĤƂėƔĦŐıƂšƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎͱ�

SONSTIGE B ETRI EB LICHE ERTRÄGE 
sūƎıƂ�Ĭıū�ƆŲūƆƎœŊıū�ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū��ƂƎƂĜŊıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αζδͱζγί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γβΰͱΰεηΎ�ƠıƂĬıū�œũ�
�ıƆıūƎŤœĦŐıū� BŲƆƎıūıƂƆƎėƎƎƔūŊıū� ƟŲū� BŲūƫıƂūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� αδͱαδε� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m� Σ� αδͱθΰαΎ� ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ� �ıƂ� aƙĦšŊėūŊ� œƆƎ� ĬėƂœū� ĤıŊƂƙūĬıƎͭ� ĬėƆƆ� œũ� �ƔŊı� ĬıƂ� KıƔėƔƆƂœĦŐƎƔūŊ� ĬıƂ�
,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎƆƆƎƂƔšƎƔƂ� Ĭœı� IŷŊŤœĦŐšıœƎıū� ƫƔƂ� �ıœƎıƂĤıŤėƆƎƔūŊ� ƟŲū� ,ıũıœūšŲƆƎıū� ėū� ƟıƂĤƔūĬıūı�
sūƎıƂūıŐũıū�ƎıœŤƠıœƆı�ıūƎļėŤŤıū�ƆœūĬͱ�

�ıƂ� �ūƎıœŤ� ĬıƂ� ƆŲūƆƎœŊıū� ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū� �ƂƎƂĜŊıͭ� Ĭœı� œū� Ĭıū� ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐıū� *œŤœėŤıū� ıƂƠœƂƎƆĦŐėļƎıƎ�
ƠƔƂĬıūͭ�ĤıƎƂĜŊƎ�βίͭδ�Ї�~ŲƂŞėŐƂͰ�ηαͭί�ЇΎͱ��ıƂ�ŊƂŷƍƎı��ūƎıœŤ�ŐœıƂƟŲū�ıūƎļĜŤŤƎ�ėƔļ�Ĭœı�*œŤœėŤıū�œū�5ƎėŤœıū�ƔūĬ�
*ƂėūšƂıœĦŐͱ�

�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�m�Σ�ΰΰθͱδΰε�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰθΰͱηβΰΎ�žıƂœŲĬıūļƂıũĬı��ƂƎƂĜŊıͭ�ĬėƟŲū�m�Σ�ΰΰζͱγηα�
~ŲƂŞėŐƂͰ� m�Σ�ΰθίͱαγζΎ� �ƂƎƂĜŊı� ėƔƆ�ĬıƂ��ƔļŤŷƆƔūŊ�ƟŲū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıūͱ� 5ū�Ĭıū� ƆŲūƆƎœŊıū��ƂƎƂĜŊıū� ƆœūĬ�
�ļļıšƎı�ėƔƆ�ĬıƂ��ĤƫœūƆƔūŊ�ƟŲū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αͱεζγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰζαΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

�ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ� ƆœūĬ� œū� ĬœıƆıũ� ]ŲƆƎıū� �ƂƎƂĜŊı� ėƔƆ� ĬıƂ� ƟŲƂƫıœƎœŊıū� �ııūĬœŊƔūŊ� ƟŲū� ��e
mƂėūƆėšƎœŲūıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αζͱθΰγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰβηͱηβγΎ�ƔūĬ��ƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�ĬıƂ��ĜŐƂƔūŊƆƔũƂıĦŐūƔūŊ�
œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰͱθΰα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰγͱΰαηΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

ALLGEMEI NE VERWALTU NGSAUFWENDU NGEN 
�œı� ėŤŤŊıũıœūıū� ~ıƂƠėŤƎƔūŊƆėƔļƠıūĬƔūŊıū� ĤıŤėƔļıū� ƆœĦŐ� ėƔļ� m� Σ� ηίΰͱδγβ� ~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� ζθβͱαβθΎͱ�
�ıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ıƆƎėūĬƎıœŤ�ƠėƂıū�ūıĤıū�Ĭıū�]ıƂƆŲūėŤėƔļƠıūĬƔūŊıū�ũœƎ�m�Σ�αΰαͱθγθ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αίβͱεαγΎ�
ƠıœƎıƂĤıƂıĦŐūıƎı�BŲƆƎıū�ƟŲū�BŲūƫıƂūƔūƎıƂūıŐũıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�βίεͱίίγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βίβͱαααΎͱ��œıƆı�
ıūƎļėŤŤıū� œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔļ�]ıƂƆŲūėŤŊıƆƎıŤŤƔūŊıūͱ��ėƆ�2ŲūŲƂėƂ� ļƙƂ�Ĭıū��ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ� ıūƎļœıŤ� œũ�
ŤėƔļıūĬıū�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū� ƙĤıƂƠœıŊıūĬ� ėƔļ� Ĭœı� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ�
@ėŐƂıƆ� ƔūĬ� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƆŲƠœı� ėƔļ� ƔūƎıƂŞĜŐƂœŊı� aıƟœıƠƆ� ƟŲū�
�ƠœƆĦŐıūėĤƆĦŐŤƙƆƆıūͱ� �ūĬıƂı� �ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū� ĤıƫŲŊıū� ƆœĦŐ� œũ� �ıƆıūƎŤœĦŐıū� ėƔļ� ƆŲūƆƎœŊı�
]ƂƙļƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū�Ơœı�ƫƔũ��ıœƆžœıŤ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ��ıžŲƎ�ƔūĬ��ıƂƎžėžœıƂĬœıūƆƎŤıœƆƎƔūŊƆŊıƆĦŐĜļƎƆ�
ūėĦŐ�Ζ�ηθ��ž2,ͱ��œı�eƎıƔıƂĤıƂėƎƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū�ĤıƎƂıļļıū�Ĭœı��ƙƂĬœŊƔūŊ�ıœūıƂ��ıƎƂŲļļıūŐıœƎƆėūėŤƦƆı�œū�
�ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� ĬıƂ� �ĤŊıŤƎƔūŊƆƎıƔıƂͱ� �œı� eŲūƆƎœŊıū� DıœƆƎƔūŊıū� ĬıƆ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ�
šŲūƫıūƎƂœıƂƎıū� ƆœĦŐ� œũ� �ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ� ėƔļ� �œıūƆƎŤıœƆƎƔūŊıū� ƫƔ� Ĭıū� mŐıũıū� ĤėūšıūėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐı�
�ıƂėƎƔūŊͭ� ƔūƎıƂūıŐũıūƆĤıƂėƎıūĬı� ]ƂŲƫıƆƆŲžƎœũœıƂƔūŊ� ƆŲƠœı� 5m�œıūƆƎŤıœƆƎƔūŊͱ� �Ɣ� Ĭıū�
ƠıœƎıƂļƙŐƂıūĬıū� �ūŊėĤıū� ĬıƆ� ƟŲū� Ĭıũ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ� ļƙƂ� ĬėƆ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� ĤıƂıĦŐūıƎıū�
,ıƆėũƎŐŲūŲƂėƂƆ�ƟıƂƠıœƆıū�ƠœƂ�ėƔļ�Ĭıū�BŲūƫıƂūėūŐėūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͱ�
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ABSCHREIBU NGEN U ND WERTB ERICHTIGUNGEN AUF IMMATERIELLE ANLAGEWERTE, SACHANLAGEN 
UND LEASI NGVERMÖGEN 
5ū�ĬœıƆıƂ�]ŲƆœƎœŲū�ƠıƂĬıū�ėŤƆ�ƆıžėƂėƎıƂ�sūƎıƂžŲƆƎıū�Ĭœı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ėƔļ�DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıū�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�ζδδͱδζβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�εεαͱαεηΎ�ėƔƆŊıƠœıƆıūͱ�

IœƎ� Ĭıū��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ėƔļ� DıėƆœūŊƟıƂũŷŊıū�ƠœƂĬ� Ĭœı��ıƂƎũœūĬıƂƔūŊ�ĬıƂ� DıėƆœūŊļėŐƂƫıƔŊı� œũ�
�ıƆıūƎŤœĦŐıū�œū�ĬıƂ�*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ıƂļėƆƆƎͱ��ėĤıœ�ƠœƂĬ�ıœūı�ŤœūıėƂı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊƆũıƎŐŲĬı�ėūŊıƠėūĬƎͱ�

ABSCHREIBU NGEN U ND WERTB ERICHTIGUNGEN AUF FORDERUNGEN U N D B ESTIMMTE WERTPA-
PI ERE SOWIE ZUFÜ HRU NGEN ZU RÜCKSTELLU NGEN IM KREDITGESCHÄFT 
�œı��ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū�ƔūĬ��ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� ƆœūĬ�Ɣũ�δαεͭδ�IœŲͱ�Σ�ėƔļ�ΰͱίγίͭη�IœŲͱ� Σ�ŊıƆƎœıŊıūͱ�IœƎ�
δαηͭΰ�IœŲͱ�Σ�ƠƔƂĬıū�œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ�ƫƔũ�~ŲƂŞėŐƂ�δεθͭβ�IœŲͱ�ΣΎ�ƠıūœŊıƂ��ƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�ĬıƂ��ƔļŤŷƆƔūŊ�ūœĦŐƎ�
ũıŐƂ� ĤıūŷƎœŊƎıƂ� �ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı� ėƔƆ� Ĭıũ� �œūŊėūŊ� ėƔļ� ėĤŊıƆĦŐƂœıĤıūı�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū� ıƂƫœıŤƎͱ� �ıũıūƎƆžƂıĦŐıūĬ� ƠėƂ� ĬėƆ� �ƂŊıĤūœƆ� ėƔƆ� aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı� ūıŊėƎœƟ� ƔūĬ� ĤıƎƂƔŊ� œũ�
�ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�δΰαͭε�IœŲͱ�Σ�~ŲƂŞėŐƂͰ�žŲƆœƎœƟ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�δγͭθ�IœŲΎͱ��

ABSCHREIBU NGEN U ND WERTB ERICHTIGUNGEN AUF B ETEI LIGUNGEN,  ANTEILE AN VERBU NDEN EN 
UNTERNEHMEN U ND WIE ANLAGEVERMÖGEN B EHANDELTE WERTPAPIERE 
5ũ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαα� ƠƔƂĬıū� �ĤƆĦŐƂıœĤƔūŊıū� ėƔļ� �ıƎıœŤœŊƔūŊıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� δͱίίί� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m� Σ� βͱίίίΎ� ƔūĬ� ėƔļ� �ūƎıœŤı� ėū� ƟıƂĤƔūĬıūıū� sūƎıƂūıŐũıū� œū� 2ŷŐı� ƟŲū� m� Σ� γαͱγζΰ� ~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� ίΎ�
ƟŲƂŊıūŲũũıūͱ�

SONSTIGE B ETRI EB LICHE AUFWENDU NGEN 
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ƂıƆƔŤƎœıƂƎ�œũ��ıƆıūƎŤœĦŐıū�ėƔƆ�ıœūıƂ�~œıŤƫėŐŤ�ƟŲū��œūƫıŤžŲƆƎıūͱ�5ū�ĬœıƆıū�ƆœūĬ�ũœƎ�m�Σ�βͱεβη�
~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� βͱείίΎ� žıƂœŲĬıūļƂıũĬı� �ƔļƠıūĬƔūŊıū� ıūƎŐėŤƎıūͭ� ĬėƟŲū� ĤıƎƂıļļıū� m� Σ� ΰͱαβε� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m� Σ� δδΰΎ� Ĭœı� *œŤœėŤı� 5ƎėŤœıū�ƔūĬ�m� Σ� ΰͱηΰε� ~ŲƂŞėŐƂͰ� m� Σ� αͱεζθΎ� Ĭœı� *œŤœėŤı� *ƂėūšƂıœĦŐͱ� 5ū� Ĭıū� ƆŲūƆƎœŊıū�
ĤıƎƂœıĤŤœĦŐıū� �ƔļƠıūĬƔūŊıū� ƆœūĬ� �ƔļƠıūĬƔūŊıū� ėƔƆ� ĬıƂ� �ĜŐƂƔūŊƆƔũƂıĦŐūƔūŊ� œū� 2ŷŐı� ƟŲū��
m�Σ�ΰβͱίγγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰͱείδΎ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�*ƙƂ�ıƂšıūūĤėƂı�]ƂŲƫıƆƆƂœƆœšıū�ƠƔƂĬıū��ƔļƠıūĬƔūŊıū�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�ε�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αίͱζζΰΎ�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͱ��œı��ļļıšƎı�ėƔƆ�ĬıƂ��ĤƫœūƆƔūŊ�ƟŲū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�ΰίͱίζζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰθͱθεζΎ�ƆœūĬ�ıĤıūļėŤŤƆ�œū�Ĭıũ�]ŲƆƎıū�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

STEUERN VOM EI NKOMMEN U ND VOM ERTRAG  
�ıƂ�]ŲƆƎıū�ĤıœūŐėŤƎıƎ�œūŤĜūĬœƆĦŐı�ƔūĬ�ėƔƆŤĜūĬœƆĦŐı��ƂƎƂėŊƆƎıƔıƂūͱ��œı�œūŤĜūĬœƆĦŐıū��ƂƎƂėŊƆƎıƔıƂū�ļƙƂ�
ĬėƆ�ŤėƔļıūĬı�@ėŐƂ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�Њαζͱίδζ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γεͱββεΎ�ƠƔƂĬıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũ�
aėŐũıū� ĬıƂ� ĤıƆƎıŐıūĬıū� ƆƎıƔıƂŤœĦŐıū� QƂŊėūƆĦŐėļƎ� ƟŲū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �,� ėŤƆ� QƂŊėūƎƂĜŊıƂœū�
ƠıœƎıƂĤıŤėƆƎıƎͱ�

�ıƂ�]ŲƆƎıū�eƎıƔıƂū�ƟŲũ��œūšŲũũıū�ƔūĬ�ƟŲũ��ƂƎƂėŊ�ĤıœūŐėŤƎıƎ�ėžıƂœŲĬœƆĦŐı��ƔļƠıūĬƔūŊıū�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�εθη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�θΰͱαβδΎ�ƆŲƠœı�ėžıƂœŲĬœƆĦŐı��ƂƎƂĜŊı�ėƔƆ�eƎıƔıƂıƂƆƎėƎƎƔūŊıū�ļƙƂ�~ŲƂŞėŐƂı�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�δίͱγεΰ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αͱγΰγΎͱ�

�œı� ŤėƎıūƎıū� eƎıƔıƂū� ĬıƂ� ƆıŤĤƆƎƆƎĜūĬœŊ� ƆƎıƔıƂžļŤœĦŐƎœŊıū� *œŤœėŤıū�ƠıƂĬıū� ıœŊıūƆƎĜūĬœŊ� œū� ƆıžėƂėƎıƂ�
aıĦŐūƔūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ŞıƠıœŤœŊıū�ŤėūĬıƆƆžıƫœļœƆĦŐıū�eƎıƔıƂƆĜƎƫıū�ƟŲū�ΰδͭίί�Ї�ĤœƆ�ββͭίζ�Ї�ƔūƎıƂ��ıėĦŐƎƔūŊ�
ĬıƆ� ŤŲšėŤıū� eƎıƔıƂĤœŤėūƫƂıĦŐƎƆ� ıƂũœƎƎıŤƎͱ� �œı� ŊƂŷƍƎıūƎıœŤƆ� ėƔƆ� Ĭıũ� ~ıƂũœıƎƟıƂũŷŊıū� ƆƎėũũıūĬıū�
žėƆƆœƟıū�ŤėƎıūƎıū�eƎıƔıƂū�ĬıƂ�*œŤœėŤı�*ƂėūšƂıœĦŐ�ƠıƂĬıū�ĬėĤıœ�ũœƎ�ėšƎœƟıū�ŤėƎıūƎıū�eƎıƔıƂū�ĬıƂ�ėūĬıƂıū�
*œŤœėŤıū�ėƔƆ�Ĭıũ��ıƂıœĦŐ�ĬıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ƆėŤĬœıƂƎͱ��œū�ƆœĦŐ�œūƆŊıƆėũƎ�ıƂŊıĤıūĬıƂ��šƎœƟƙĤıƂŐėūŊ�œū�2ŷŐı�
ƟŲū�m�Σ�ζβͱηγα� ~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�θβͱβζζΎ�ƠœƂĬ� ŊıũĜƍ�Ĭıũ��ėŐŤƂıĦŐƎ�ūėĦŐ� Ζ�αζγ��ĤƆͱ�ΰ�eėƎƫ�α�2,��ūœĦŐƎ�
ėšƎœƟœıƂƎͱ�

5ū��ıƔƎƆĦŐŤėūĬ�ıƂļŲŤŊƎ�Ĭœı��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�ŤėƎıūƎıū�eƎıƔıƂū�ƙĤıƂ�Ĭıū�eƎıƔıƂƆėƎƫ�ƟŲū�βί�Їͱ�5ūƆŊıƆėũƎ�
ıƂŊœĤƎ� ƆœĦŐ�ıœū�xĤıƂŐėūŊ�ėšƎœƟıƂ� ŤėƎıūƎıƂ�eƎıƔıƂū� œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�ΰηβͱηδε� ~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ααθͱίζθΎͭ�Ĭœı�
ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�ƆƎıƔıƂŤœĦŐıū�QƂŊėūƆĦŐėļƎ�ƫƔƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�ĬœıƆıƂ�ƫƔƫƔƂıĦŐūıū�ƆœūĬͱ�
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AUFGRUND EI NES G EWI N NAB FÜHRU NGSVERTRAGS ABGEFÜHRTE GEWI N NE 
�ıƂ� ūėĦŐ� �ƂƎƂėŊƆƎıƔıƂū� ƟıƂĤŤıœĤıūĬı�,ıƠœūū� œū�2ŷŐı� ƟŲū� ΰηαͭί�IœŲͱ� Σ� ~ŲƂŞėŐƂͰ� δεαͭη�IœŲͱ� ΣΎ� ƠœƂĬ�
ėƔļŊƂƔūĬ� ĬıƆ� ĤıƆƎıŐıūĬıū� �ıŐıƂƂƆĦŐƔūŊƆ� ƔūĬ� ,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊƆ� ėū� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �,�
ėĤŊıļƙŐƂƎͱ�

5. Sonstige Erläuterungen 

NACHTRAGSB ERICHT 
�ıƂ� ~ŲƂƆƎėūĬ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �,� � ŐėƎ� œũ� *ıĤƂƔėƂ� αίαβ� ūėĦŐ� ƟŲƂŐıƂœŊıƂ� �ūƎƆĦŐıœĬƔūŊ� ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� œũ� eıžƎıũĤıƂ� αίαα� Ĭıũ� ~ıƂšėƔļ� ĬıƆ�
*œūėūƫœıƂƔūŊƆūıƔŊıƆĦŐĜļƎƆ� ĬıƂ� I�K� *œūėūĦœėŤ� eıƂƟœĦıƆ� œū� ėƔƆŊıƠĜŐŤƎıū� IĜƂšƎıū� œũ� �ıƆıūƎŤœĦŐıū�
ƆŲŤĦŐı� ŲŐūı� @ŲœūƎ~ıūƎƔƂı�ıƎıœŤœŊƔūŊıūΎ� ėū� ma�mQK� *œūėūĦœėŤ� eıƂƟœĦıƆ� ��� ŊıŊıū� �ėŐŤƔūŊ� ıœūıƆ�
~ıƂšėƔļƆžƂıœƆıƆ�ƫƔŊıƆƎœũũƎͱ��ıœ�*ıƆƎŤıŊƔūŊ�ĬıƆ�~ıƂšėƔļƆžƂıœƆıƆ�ƆœūĬ�Ĭœı�ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıū��ıœƎžƔūšƎı�
ĬıƂ�xĤıƂƎƂėŊƔūŊ�ĬıƆ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆūıƔŊıƆĦŐĜļƎƆ�œū�Ĭıū�ŞıƠıœŤœŊıū�IĜƂšƎıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎ�ƠŲƂĬıūͱ��ıƂ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ� mƂėūƆėšƎœŲū� ƆƎıŐƎ� ƔūƎıƂ� Ĭıũ� ~ŲƂĤıŐėŤƎ� ūŲĦŐ� ėƔƆƆƎıŐıūĬıƂ� ,ƂıũœıūƫƔƆƎœũũƔūŊıūͱ�
aıŤıƟėūƫ� ļƙƂ� Ĭœı� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ıƂŊœĤƎ� ƆœĦŐ� œū� ŊıƂœūŊļƙŊœŊıũ� �ƔƆũėƍ� ŤıĬœŊŤœĦŐ� œū� Ĭıū�
�ėūšļœŤœėŤıū�]ŲƂƎƔŊėŤ�ƔūĬ�5ƎėŤœıūͭ�œū�Ĭıūıū�ĬıƂƫıœƎ�*œūėūƫœıƂƔūŊƆūıƔŊıƆĦŐĜļƎ�ĬıƂ�I�K�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ�
ėūŊıĤŲƎıū�ƠœƂĬͱ�

�Ɔ� ıƂŊėĤıū� ƆœĦŐ� ĤœƆ� ƫƔũ� ΰζͱ� *ıĤƂƔėƂ� αίαβ� šıœūı� �ƂıœŊūœƆƆı� ƟŲū� ĤıƆŲūĬıƂıƂ� �ıĬıƔƎƔūŊͭ� Ĭœı� ıœūı�
ĬıƔƎŤœĦŐ�ėūĬıƂı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ıƂļŲƂĬıƂƎ�ŐĜƎƎıūͱ�

KONZERN-RECH NU NGSLEGUNG 
�ıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ� �ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�ƠœƂĬ� œū� Ĭıū� ūėĦŐ� Ĭıū� 5ūƎıƂūėƎœŲūėŤ�
*œūėūĦœėŤ�aıžŲƂƎœūŊ�eƎėūĬėƂĬƆ�ıƂƆƎıŤŤƎıū�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�
ıœūĤıƫŲŊıūͱ� �ıƂ� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƠœƂĬ� œū� Ĭıū� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��,ͭ��ŲŤļƆĤƔƂŊ�šŤıœūƆƎıƂ�ƔūĬ�ŊƂŷƍƎıƂ�BŲūƆŲŤœĬœıƂƔūŊƆšƂıœƆ�œͱ�eͱ�Ĭͱ�Ζ�αηδ�KƂͱ�ΰγ�ƔūĬ�KƂͱ�ΰγė�
2,�Ύͭ� ıœūĤıƫŲŊıūͱ� eŲƠŲŐŤ� ĬıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ėŤƆ� ėƔĦŐ� Ĭœı�
BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƙƆƆı� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƔūĬ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �,� ƠıƂĬıū� œũ�
sūƎıƂūıŐũıūƆƂıŊœƆƎıƂ�ƟıƂŷļļıūƎŤœĦŐƎͱ�

EVENTUALVERB I NDLICHKEITEN U ND ANDERE VERPF LICHTU NGEN 
�ıœ�Ĭıū�ƔūƠœĬıƂƂƔļŤœĦŐıū�BƂıĬœƎƫƔƆėŊıū�ŐėūĬıŤƎ�ıƆ�ƆœĦŐ�Ɣũ��ƔƆėŊıū�ėƔƆ�Ĭıũ�ėŤŤŊıũıœūıū��ėūšŊıƆĦŐĜļƎͱ�
�œı� 5ūėūƆžƂƔĦŐūėŐũı� œƆƎ� ŞıĬıƂƫıœƎ� ũŷŊŤœĦŐͱ� �ıœ� 5ūėūƆžƂƔĦŐūėŐũı� ƔūƎıƂŤœıŊıū� ĬœıƆı� BƂıĬœƎı� Ĭıū�
ėŤŤŊıũıœūıū�aıŊıŤƔūŊıū�ĬıƂ�BƂıĬœƎƙĤıƂƠėĦŐƔūŊͱ�

�ıœ�Ĭıū��ƟıūƎƔėŤƟıƂĤœūĬŤœĦŐšıœƎıū� œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αθγͱαΰί� ~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αεηͱγδΰΎ�ŐėūĬıŤƎ� ıƆ� ƆœĦŐ�
ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�Ɣũ��ƙƂŊƆĦŐėļƎıūͱ��œı��ƙƂŊƆĦŐėļƎıū�ƆœūĬ�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αείͱαΰί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αγΰͱίβαΎ�
ĬƔƂĦŐ� �œūŤėŊıū� ĤıƆœĦŐıƂƎͭ� ƆŲĬėƆƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� Ĥıœ� 5ūėūƆžƂƔĦŐūėŐũı� œūƆŲƠıœƎ� šıœū�
~ıƂŤƔƆƎƂœƆœšŲ�ıƂƠĜĦŐƆƎͱ�

AUSSERB ILANZIELLES GES CHÄFT U ND S ONSTIGE FI NANZIELLE VERPFLICHTU NGEN 
Derivative Finanzinstrumente 
�ƔƂ��ıŊƂıūƫƔūŊ�ƟŲū��œūƆ�ƔūĬ��ĜŐƂƔūŊƆƂœƆœšıū�ƠƔƂĬıū�ĬıƂœƟėƎœƟı�,ıƆĦŐĜļƎı�ŊıƎĜƎœŊƎͱ��Ɔ�ŐėūĬıŤƎ�ƆœĦŐ�
ĬėĤıœ� Ɣũ� �œūƆƆƠėžƆͭ� �ĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ� ƆŲƠœı� šŲũĤœūœıƂƎı� �œūƆƠĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ� ƔūĬ�
�ıƟœƆıūƎıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎıͭ�Ĭœı�ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�eœĦŐıƂƔūŊƆƫƠıĦšıū�Ĭœıūıūͱ��œı�IėƂšƎƠıƂƎı�ĬıƂ��œūƆƆƠėžƆͭ�
�ĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ�ƔūĬ��ıƟœƆıūƎıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎı�ƠƔƂĬıū�΄�ĤėƆœıƂıūĬ�ėƔļ�Ĭıū�IėƂšƎeƠėžƆĜƎƫıū�΄�ũœƎŐœŤļı�
ƟŲū� ŊııœŊūıƎıū� 5mŊıƆƎƙƎƫƎıū� �ıƠıƂƎƔūŊƆũıƎŐŲĬıū� �œƆĦŲƔūƎıĬ� �ėƆŐļŤŲƠIıƎŐŲĬıΎ� ıƂũœƎƎıŤƎ� ƔūĬ�
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ƟėƂœœıƂıū�œū��ĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ĬıƂ��œūƆ�ŲĬıƂ��ĜŐƂƔūŊƆšƔƂƆıūƎƠœĦšŤƔūŊͱ��œū��ƔƆƠıœƆ�ĬıƂ�IėƂšƎƠıƂƎı�œū�ĬıƂ�
�œŤėūƫ�ıƂļŲŤŊƎ�ūœĦŐƎͱ��ıœ�Ĭıū��œūƆƆƠėžƆ�ƠıƂĬıū�Ĭœı��œūƆıū�ŤėƔļƫıœƎŊıƂıĦŐƎ�ėĤŊıŊƂıūƫƎͱ�
�
,ıũĜƍ�Ζ�αηδ�KƂͱ�ΰθ�2,��ŊŤœıĬıƂū�ƆœĦŐ�Ĭœı�ĬıƂœƟėƎœƟıū�*œūėūƫœūƆƎƂƔũıūƎı�Ơœı�ļŲŤŊƎͰ�

�

MIO. € N O M I N AL W ER T  N O M I N AL W ER T  
M A R K T W ER T E 1  

P O SI T I V 
M A R K T W ER T E 1  

P O SI T I V 
M A R K T W ER T E 1  

N E G A T I V 
M A R K T W ER T E 1  

N E G A T I V 

 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022
             

Zinsrisiken  

Zinsswaps 8.320,4 6.463,6 90,5 44,9 3,2 168,1

Währungsrisiken  

Devisentermingeschäfte 470,3 532,6 0,0 4,3 15,2 0,5

Währungsswaps 1.794,0 2.143,2 1,6 31,6 36,2 5,3

Zins-Währungsrisiken  

Zinswährungsswaps 350,0 210,0 7,5 6,6 0,0 0,0

Derivative Geschäfte gesamt 10.934,7 9.349,4 99,6 87,4 54,6 173,9

1 Für alle Kontrakte werden die Marktwerte einschließlich Stückzinsen gezeigt. 

�

2œūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�*ƂœƆƎıūŊŤœıĬıƂƔūŊ�ıƂŊœĤƎ�ƆœĦŐ�ļƙƂ�Ĭœı��ıƂœƟėƎı�ļŲŤŊıūĬıƆ��œŤĬͰ�
�

NOMINALWERTE Z I N S RI SI K E N N O M I N AL W ER T  
W Ä H R U N G S -  

R I SI K E N 
W Ä H R U N G S -  

R I SI K E N 

Z I N S -  
W Ä H R U N G S -  

R I SI K E N 

Z I N S -  
W Ä H R U N G S -  

R I SI K E N 

Mio. € 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022
             

Restlaufzeiten  

<= 3 Monate 1.109,2 33,0 925,2 974,2 140,00 210,0

<= 1 Jahr 3.260,8 901,8 868,9 509,9 0,0 0,0

<= 5 Jahre 3.950,3 5.500,0 0,0 659,1 210,0 0,0

> 5 Jahre 0,0 0,0 – – – –
    

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTU NGEN 
�œı�ƆŲūƆƎœŊıū�ļœūėūƫœıŤŤıū�~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�ĤıŤėƔļıū�ƆœĦŐ�ėƔļ�m�Σ�θͱΰγδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰγͱΰθίΎͱ�

FREMDWÄHRU NGEN 
�ıƂ� ,ıƆėũƎĤıƎƂėŊ� ĬıƂ� ~ıƂũŷŊıūƆŊıŊıūƆƎĜūĬı� œū� *ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊ� ĤıŤĜƔļƎ� ƆœĦŐ� ėũ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ� ėƔļ�
ƔũŊıƂıĦŐūıƎ�m�Σ�βͱζίθͱθΰγ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βͱβγβͱγδζΎͭ�eĦŐƔŤĬıū�œū�*ƂıũĬƠĜŐƂƔūŊ�ĤıƆƎıŐıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū��
m�Σ�δηίͱεβδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�γζαͱηηεΎͱ�

�ėƆ� ~ŲŤƔũıū� ĬıƂ� ūŲĦŐ� ūœĦŐƎ� ėĤŊıƠœĦšıŤƎıū� ļƂıũĬƠĜŐƂƔūŊƆĤıƫŲŊıūıū� �ıƟœƆıūšėƆƆėŊıƆĦŐĜļƎı�
ĤıƎƂĜŊƎ�ƫƔũ��ĤƆĦŐŤƔƆƆƆƎœĦŐƎėŊ�m�Σ�ί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ίΎͭ�ĬėƆ�ĬıƂ��ıƟœƆıūƎıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎı�m�Σ�δβαͱδθδ�~ŲƂŞėŐƂͰ�
m� Σ� γζίͱαηγΎͱ� �ėƆ� KŲũœūėŤƟŲŤƔũıū� ĬıƂ� �ĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ� ĤıŤĜƔļƎ� ƆœĦŐ� ėƔļ� m� Σ� αͱΰγβͱΰθγ� ~ŲƂŞėŐƂͰ��
m�Σ�ΰͱζθγͱίαγΎ�ƔūĬ�ĬėƆ�ĬıƂ��œūƆƠĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ�ėƔļ�m�Σ�αΰίͱίίί�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βδίͱίίίΎͱ�

eĜũƎŤœĦŐı� �ıƟœƆıūƎıƂũœūŊıƆĦŐĜļƎıͭ� ƆŲƠœı� Ĭœı� �ĜŐƂƔūŊƆ� ƔūĬ� Ĭœı� �œūƆƠĜŐƂƔūŊƆƆƠėžƆ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƠƔƂĬıū�ėƔƆƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ƫƔƂ�eœĦŐıƂƔūŊ�ƟŲū��œūƆ�ƔūĬ��ıĦŐƆıŤšƔƂƆƆĦŐƠėūšƔūŊıū�
ėĤŊıƆĦŐŤŲƆƆıūͱ�2ėūĬıŤƆŊıƆĦŐĜļƎı�ĤıƆƎėūĬıū�ƫƔũ��œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ�ūœĦŐƎͱ�
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ORGANANGAB EN 
5ũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ıƂŐœıŤƎıū�Ĭœı�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�œŐƂı��ıƫƙŊı�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�ėūš�,ũĤ2ͱ��œı�,ıƆėũƎĤıƫƙŊı�ĬıƂ�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ĤıŤœıļıū�ƆœĦŐ�ėƔļ�m�Σ�αͱηααͱ�

�ıū�IœƎŊŤœıĬıƂū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆͭ�Ĭœı�ūœĦŐƎ�IœƎėƂĤıœƎıƂ�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ƆœūĬͭ�ƆƎıŐƎ�ŊıũĜƍ�
ıœūıũ� �ıƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂƟıƂƆėũũŤƔūŊ� ŊƂƔūĬƆĜƎƫŤœĦŐ� ıœūı� ŞĜŐƂŤœĦŐı� ~ıƂŊƙƎƔūŊ� ƫƔͱ� �œıƆı�
~ıƂŊƙƎƔūŊ� œƆƎ� ƔūėĤŐĜūŊœŊ� ƟŲū� Ĭıũ� �ƂļŲŤŊ� ĬıƂ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͱ� �œı� IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆͭ� Ĭœı�
IœƎėƂĤıœƎıƂ�ĬıƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū�BŲūƫıƂūƆ�ƆœūĬͭ�ıƂŐėŤƎıū�ıœūı�žėƔƆĦŐėŤı�~ıƂŊƙƎƔūŊ�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
,ũĤ2ͱ�eŲƠıœƎ�Ɔœı�ėƔĦŐ�IœƎŊŤœıĬıƂ�œū�ƠıœƎıƂıū��ƔļƆœĦŐƎƆƂĜƎıū�ƟŲū�BŲūƫıƂūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�
�,�ƆœūĬͭ�ƠıƂĬıū�Ĭœı�ļƙƂ�ĬœıƆı�*ƔūšƎœŲūıū�ĤıƫŲŊıūıū�~ıƂŊƙƎƔūŊıū�ėƔļ�Ĭıū��ūƆžƂƔĦŐ�ėūŊıƂıĦŐūıƎͱ�*ƙƂ�
ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƠœƂĬ�ĬėŐıƂ�ıœū�,ıƆėũƎĤıƎƂėŊ�ƟŲū�ƠıūœŊıƂ�ėŤƆ�ίͭίθ�IœŲͱ�Σ�ėū�Ĭœı�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƆ�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�ėƔƆŊıƫėŐŤƎͱ�

�ıū� Ĥıœ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ėūŊıƆƎıŤŤƎıū� �ƂĤıœƎūıŐũıƂƟıƂƎƂıƎıƂū� œũ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ƆƎıŐƎ�
ƠıœƎıƂŐœū� ıœū� ƂıŊƔŤĜƂıƆ� ,ıŐėŤƎ� œũ� aėŐũıū� œŐƂıƆ� �ƂĤıœƎƆƟıƂƎƂėŊƆ� ƫƔͱ� �œıƆıƆ� ŲƂœıūƎœıƂƎ� ƆœĦŐ� ėū� Ĭıū�
~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū� ĬıƆ� �ıƎƂœıĤƆƟıƂļėƆƆƔūŊƆŊıƆıƎƫıƆ� ƔūĬ� ıūƎƆžƂœĦŐƎ� ĬıƂ� ~ıƂŊƙƎƔūŊ� ƟıƂŊŤıœĦŐĤėƂıƂ�
�ƂĤıœƎūıŐũıƂ� ũœƎ� ĤıƎƂœıĤƆƙĤŤœĦŐıƂ� ĤıƂƔļŤœĦŐıƂ� �ūƎƠœĦšŤƔūŊͱ� *ƙƂ� Ĭıū� ~ıƂƎƂıƎıƂ� ĬıƂ� DıœƎıūĬıū�
�ūŊıƆƎıŤŤƎıū� œũ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ıūƎƆžƂœĦŐƎ� Ĭœı� ėūŊıũıƆƆıūı� ~ıƂŊƙƎƔūŊ� ıœūıƂ� ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıū� *ƔūšƎœŲū�
ĤıƫœıŐƔūŊƆƠıœƆı�mĜƎœŊšıœƎ�œũ�sūƎıƂūıŐũıūͱ�

�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ƆıƎƫƎ�ƆœĦŐ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�Ơœı�ļŲŤŊƎ�ƫƔƆėũũıūͰ�

DR. MICHAEL REI N HART 
ežƂıĦŐıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�
sūƎıƂūıŐũıūƆƆƎıƔıƂƔūŊ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

OLIVER ROES  
*œūėūƫıū�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

CHRISTIAN LÖB KE  
aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

DR. VOLKER STADLER 
QžıƂėƎœŲūƆ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
�
�ıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƆıƎƫƎ�ƆœĦŐ�ƫƔũ�eƎœĦŐƎėŊ�βΰͱΰαͱαίαα�Ơœı�ļŲŤŊƎ�ƫƔƆėũũıūͰ�

DR. INGRUN-ULLA BARTÖLKE 
~ŲƂƆœƎƫıūĬı�
DıœƎıƂœū�BŲūƫıƂūƂıĦŐūƔūŊƆƠıƆıū�ƔūĬ�ıƥƎıƂūı��ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�

B JÖRN BÄTGE 
eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıūĬıƂ�~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ėĤ�ΰίͱίβͱαίααΎ�
BŲūƫıƂū�mƂıėƆƔƂƦ�΄�DıœƎıƂ�,ŤŲĤėŤ�IėƂšıƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�

SILVIA STELZN ER 
eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıūĬı�~ŲƂƆœƎƫıūĬı�
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�,ıũıœūƆėũıū��ıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
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SARAH AMELING-ZAFFIRO (AB 01.02.2022)  
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�,ıũıœūƆėũıū��ıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

MARKUS  B IEB ER 
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂıƂ�ĬıƆ�,ıƆėũƎĤıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�

DR. CHRISTIAN DAHLH EIM (AB 01.02.2022)  
~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ĬıƆ�~ŲƂƆƎėūĬƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�

FRANK F IEDLER 
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�~ŲƂƆƎėūĬƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�
*œūėūƫıū�ƔūĬ��ıƆĦŐėļļƔūŊ�

PROF.  DR. SUSAN N E HOMÖLLE 
DıŐƂƆƎƔŐŤ�ļƙƂ����DͰ��ėūš�ƔūĬ�*œūėūƫƠœƂƎƆĦŐėļƎͭ�sūœƟıƂƆœƎĜƎ�aŲƆƎŲĦš�

MARKUS  KONRADT (AB 01.05.2022)  
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�~ŲƂƆƎėūĬƆ�ĬıƆ�~ıƂıœūƆ�ĬıƂ�*ƙŐƂƔūŊƆšƂĜļƎı�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

KATRIN ROHMAN N (AB 09.03.2022)  
�œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂœū�

CONNY SCHÖN HARDT  
DıœƎıƂœū�eƎėĤƆƆƎıŤŤı�IŲĤœŤœĜƎ�ƔūĬ�*ėŐƂƫıƔŊĤėƔ�Ĥıœũ�5,�IıƎėŤŤ�~ŲƂƆƎėūĬ�

MI RCO TH IEL  (AB 01.10.2022)  
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�,ıũıœūƆėũıū��ıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
�
*ıƂūıƂ�ŊıŐŷƂƎıū�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı�]ıƂƆŲūıū�œū�αίαα�Ĭıũ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ėūͰ�

JÜ RGEN ROS EMAN N (B IS 31.01.2022)  
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�,ıũıœūƆėũıū��ıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�

LARS H EN NER SANTELMAN N (B IS 31.01.2022)  
~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ĬıƆ�~ŲƂƆƎėūĬƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�

LUTZ MES CHKE (B IS 09.03.2022)  
eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıūĬıƂ�~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�
eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıūĬıƂ�~ŲƂƆƎėūĬƆƟŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ƔūĬ�IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�~ŲƂƆƎėūĬƆ�
ĬıƂ��Ƃͱ�5ūŊͱ�Őͱ�Ħͱ�*ͱ�]ŲƂƆĦŐı��,�
*œūėūƫıū�ƔūĬ�5m�

REI N HARD MATH IEU (B IS 30.04.2022)  
DıœƎıƂ��ƔļƆœĦŐƎŤœĦŐı�,ƂƔūĬƆėƎƫļƂėŊıū�ƔūĬ�IıŤĬıƠıƆıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
�



�
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THOMAS KÄHMS (B IS 30.09.2022)  
IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�,ıũıœūƆėũıū��ıƎƂœıĤƆƂėƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ��,�ƔūĬ�
ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
�
�œı� ļŲŤŊıūĬıū� �ƔƆƆĦŐƙƆƆı� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƆıƎƫıū� ƆœĦŐ� ƫƔũ� eƎœĦŐƎėŊ�
βΰͱΰαͱαίαα�Ơœı�ļŲŤŊƎ�ƫƔƆėũũıūͰ�

MITGLIEDER DES PRÜFU NGSAUSSCH USSES  
BėƎƂœū�aŲŐũėūū�~ŲƂƆœƎƫΎ�ėĤ�ΰίͱίβͱαίααΎ�
]ƂŲļͱ��Ƃͱ�eƔƆėūūı�2ŲũŷŤŤı�ƆƎƟͱ�~ŲƂƆœƎƫΎ�
*Ƃėūš�*œıĬŤıƂ�
eœŤƟœė�eƎıŤƫūıƂ��
�
*ıƂūıƂ�ŊıŐŷƂƎı�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı�]ıƂƆŲū�œū�αίαα�Ĭıũ�]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ėūͰ�
DƔƎƫ�IıƆĦŐšı�~ŲƂƆœƎƫΎ�ĤœƆ�ίθͱίβͱαίααΎ�

MITGLIEDER DES RISIKOAUSSCHUSS ES 
]ƂŲļͱ��Ƃͱ�eƔƆėūūı�2ŲũŷŤŤı�~ŲƂƆœƎƫΎ�
�ŞŷƂū��ĜƎŊı�ƆƎƟͱ�~ŲƂƆœƎƫΎ�
eėƂėŐ��ũıŤœūŊ�ėļļœƂŲ�ėĤ�ίΰͱΰίͱαίααΎ�
*Ƃėūš�*œıĬŤıƂ�
�
*ıƂūıƂ�ŊıŐŷƂƎı�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı�]ıƂƆŲū�œū�αίαα�Ĭıũ�aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ėūͰ�
eœŤƟœė�eƎıŤƫūıƂ�ĤœƆ�βίͱίθͱαίααΎ�

MITGLIEDER DES NOMI N I ERUNGSAUSSCHUSSES  
�Ƃͱ�5ūŊƂƔūsŤŤė��ėƂƎŷŤšı�~ŲƂƆœƎƫΎ�
eœŤƟœė�eƎıŤƫūıƂ�ėĤ�ίΰͱΰίͱαίααΎ�ƆƎƟͱ�~ŲƂƆœƎƫΎ�ėĤ�ίεͱΰαͱαίααΎ�
�Ƃͱ��ŐƂœƆƎœėū��ėŐŤŐıœũ�ėĤ�ίΰͱίαͱαίααΎ�
�
*ıƂūıƂ�ŊıŐŷƂƎıū�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı�]ıƂƆŲūıū�œū�αίαα�Ĭıũ�KŲũœūœıƂƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ėūͰ�
DėƂƆ�2ıūūıƂ�eėūƎıŤũėūū�ĤœƆ�βΰͱίΰͱαίααΎ�
mŐŲũėƆ�BĜŐũƆ�ƆƎƟͱ�~ŲƂƆœƎƫΎ�ĤœƆ�βίͱίθͱαίααΎ�

MITGLIEDER DES VERGÜTUNGSKONTROLLAUSSCHUSSES 
�Ƃͱ�5ūŊƂƔūsŤŤė��ėƂƎŷŤšı�~ŲƂƆœƎƫΎ�
�ŞŷƂū��ĜƎŊı�ƆƎƟͱ�~ŲƂƆœƎƫΎ�
�Ƃͱ��ŐƂœƆƎœėū��ėŐŤŐıœũ�ėĤ�ίΰͱίαͱαίααΎ�
eœŤƟœė�eƎıŤƫūıƂ�ėĤ�ίΰͱΰίͱαίααΎ�
�
*ıƂūıƂ�ŊıŐŷƂƎıū�ūėĦŐļŲŤŊıūĬı�]ıƂƆŲūıū�œū�αίαα�Ĭıũ�~ıƂŊƙƎƔūŊƆšŲūƎƂŲŤŤėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ėūͰ�
DėƂƆ�2ıūūıƂ�eėūƎıŤũėūū�ĤœƆ�βΰͱίΰͱαίααΎ�
mŐŲũėƆ�BĜŐũƆ�ĤœƆ�βίͱίθͱαίααΎ�
�
�
*ƙƂ�ļƂƙŐıƂı�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŲĬıƂ�ĬıƂıū�2œūƎıƂĤŤœıĤıūı�ƆœūĬ�ļƙƂ�]ıūƆœŲūƆ�ƔūĬ�ĜŐūŤœĦŐı�
~ıƂžļŤœĦŐƎƔūŊıū�m�Σ�βͱεβα� ~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βͱίδζΎ�ƫƔƂƙĦšŊıƆƎıŤŤƎͱ��œı��ėŐŤƔūŊıū�ėū�ĬœıƆıū�]ıƂƆŲūıūšƂıœƆ�
ĤıŤœıļıū�ƆœĦŐ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ėƔļ�m�Σ�αβα�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�αΰγΎͱ�
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5ū�Ĭıū��šƎœƟė�ƆœūĬ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�εβ�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�βΰΎ�ėƔƆ�ƔūƎıƂ�Ζ�ΰδ��ĤƆͱ�ΰ�KƂͱ�ΰ�ƔūĬ�β�ĬıƆ�
BƂıĬœƎƠıƆıūŊıƆıƎƫıƆ� ļėŤŤıūĬıū�BƂıĬœƎıū�ıūƎŐėŤƎıūͱ��ėƟŲū�ĤıƆƎıŐıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū� œū�2ŷŐı� ƟŲū�m� Σ�βδ�
~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰβΎ�ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıū�IœƎŊŤœıĬıƂū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�ƆŲƠœı�œū�2ŷŐı�ƟŲū�m�Σ�αη�~ŲƂŞėŐƂͰ�m�Σ�ΰηΎ�
ŊıŊıūƙĤıƂ�Ĭıū�IœƎŊŤœıĬıƂū�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�

�ƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐı��ėŐŤ�ĬıƂ�ƠĜŐƂıūĬ�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂıƆ�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎıū��ƂĤıœƎūıŐũıƂͰ�
�

 2022 2021
     

Gehaltsempfänger 1.646 1.849

davon oberer Managementkreis 37 41

davon Teilzeitkräfte 413 423

Auszubildende 19 31
    

Z W E I G N I E D E R L A S S U N G E N / Z W E I G S T E L L E N / F I L I A L E N  

 
 

Zweigniederlassungen 

Audi Bank, Braunschweig 

SEAT Bank, Braunschweig 

ŠKODA Bank, Braunschweig 

AutoEuropa Bank, Braunschweig 

ADAC FinanzService, Braunschweig 

Ducati Bank, Braunschweig 

 

Zweigstellen 

Volkswagen Bank, Braunschweig 

Volkswagen Bank, Emden 

Volkswagen Bank, Hannover 

Volkswagen Bank, Kassel 

Volkswagen Bank, Salzgitter 

Volkswagen Bank, Wolfsburg 

Audi Bank, Ingolstadt 

Audi Bank, Neckarsulm 

 

Filialen 

Volkswagen Bank GmbH, St. Denis-Paris, Frankreich 

Volkswagen Bank GmbH, Glyfada-Athen, Griechenland 

Volkswagen Bank GmbH, Milton Keynes, Großbritannien 

Volkswagen Bank GmbH, Mailand, Italien 

Volkswagen Bank GmbH, Verona, Italien 

Volkswagen Bank GmbH, Amersfoort, Niederlande 

Volkswagen Bank GmbH, Warschau, Polen 

Volkswagen Bank GmbH, Lissabon, Portugal 

Volkswagen Bank GmbH, Alcobendas-Madrid, Spanien 
    



�
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Mandate in Aufsichtsgremien – Angaben nach § 340a Abs. 4 HGB 

DR. MICHAEL REI N HART 
 ~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĩūĳ�ƆŤƔƭĤƦ�eŤŲƟıūƆšŲ�ƆͱƂͱŲͱͭ��ƂėƎœƆŤėƟėͭ�eŤŲƠėšıœ�

 ���������������~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�

 �*I�Kͱ~ͱͭ��ũıƂƆļŲŲƂƎͭ�KœıĬıƂŤėūĬı�

 ���������������~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ĬıƆ�aėėĬ�Ɵėū��ŲũũœƆƆėƂœƆƆıūͽ~ŲƂƆœƎƫıūĬıƂ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�

OLIVER ROES  
 ~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĩūĳ�ƆŤƔƭĤƦ�eŤŲƟıūƆšŲ�ƆͱƂͱŲͱͭ��ƂėƎœƆŤėƟėͭ�eŤŲƠėšıœ�

 ����������������IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�

ROMAN ROS ENB ERG 
 ~ŲŤšƆƠėŊıū�*œūėūĦœėŤ�eıƂƟœĦıƆ�Kͱ~ͱͭ��ũƆƎıƂĬėũͭ�KœıĬıƂŤėūĬı�

 ����������������IœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ�aėėĬ�Ɵėū��ŲũũœƆƆėƂœƆƆıūͽIœƎŊŤœıĬ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�
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Anteilsbesitz 

�ūƎıœŤƆĤıƆœƎƫ�ŊıũĜƍ�ΖΖ�αηδ�ƔūĬ�βΰβ�2,�� ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƔūĬ�Ĭıū�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
BŲūƫıƂū�ƆŲƠœı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ�œū�Ĭıū�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ıœūĤıƫŲŊıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�
ŊıũĜƍ�5*ae�ΰα�ƫƔũ�βΰͱΰαͱαίααͱ�

�

  

K U R S 
M E N G E N-  

N O T .  
(  1  EU R O=  )   

H Ö H E  D E S  A NT EI L S  DE R 
V W  B A N K  G M B H 

A M  K A PI T AL 
I N  %  

E I GE N -  
K A P I T A L 
I N  T S D.   

E R GE B N I S 
I N  T S D.  

Name und Sitz des Unternehmens Währung 31.12.2022 direkt indirekt Gesamt
Landes-

währung
Landes-

währung Fußnote Jahr
                   

I. MUTTERUNTERNEHMEN  

Volkswagen Bank GmbH, 
Braunschweig  

  

II. TOCHTERUNTERNEHMEN  

A. Vollkonsolidierte Gesellschaften  

1. Inland  

  

2. Ausland  

Driver España six, Fondo de 
Titulización, Madrid EUR – – – – – 3) 2021

Driver Master S.A., Luxemburg EUR – – – 31 – 3) 2021

Driver MultiCompartment S.A., 
Luxemburg EUR – – – 30 14,00 3) 2021

Private Driver España 2020 -1, 
Fondo de Titulización, Madrid EUR – – – – – 3) 2021

Private Driver Italia 2020 -1 S.r.l., 
Mailand EUR – – – 10 – 3) 2021

  

B. Nicht konsolidierte 
Gesellschaften  

1. Inland  

  

2. Ausland  

OOO Volkswagen Bank RUS, 
Moskau RUB 76,2868 1,00 – 1,00 18.284.055 999.741 2) 2021

�
����

�
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K U R S 
M E N G E N-  

N O T .  
(  1  EU R O=  )   

H Ö H E  D E S  A NT EI L S  DE R 
V W  B A N K  G M B H 

A M  K A PI T AL 
I N  %  

E I GE N -  
K A P I T A L 
I N  T S D.   

E R GE B N I S 
I N  T S D.  

Name und Sitz des Unternehmens Währung 31.12.2022 direkt indirekt Gesamt
Landes-

währung
Landes-

währung Fußnote Jahr
                   

III. GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN  

A. At Equity bewertete 
Unternehmen  

1. Inland  

Volkswagen Financial Services 
Digital Solutions GmbH, 
Braunschweig EUR 51,00 – 51,00 116.446 13.355 2021

  

2. Ausland  

DFM N.V., Amersfoort EUR 60,00 – 60,00 262.613 27.761 2) 2021

Volkswagen Financné služby 
Slovensko s.r.o., Bratislava EUR 58,00 – 58,00 84.346 11.051 2) 2021

  

B. At Cost bewertete 
Unternehmen  

1. Inland  

  

2. Ausland  

  

IV. ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN  

A. At Equity bewertete assoziierte 
Unternehmen  

1. Inland  

  

2. Ausland  

  

B. At Cost bewertete assoziierte 
Unternehmen  

1. Inland  

  

2. Ausland  

Credi2 GmbH, Wien EUR 28,34 – 28,34 102 –4.231 2021

  

V. BETEILIGUNGEN  

1. Inland  

  

2. Ausland  

Society for Worldwide Interbank 
Financial Telecommunications 
SCRL, La Hulpe EUR 0,01 – 0,01 616.152 52.234 1)2) 2021

1 ) Konsolidierter Abschluss 
2 ) Zahlen gemäß IFRS 
3 ) Strukturiertes Unternehmen gemäß IFRS 10 und 12 

�
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�ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�Ĭıū�ΰζͱ�*ıĤƂƔėƂ�αίαβ�
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�
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�ƂšŤĜƂƔūŊ�ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�

�œƂ�ƟıƂƆœĦŐıƂū�ūėĦŐ�ĤıƆƎıũ��œƆƆıūͭ�ĬėƆƆ�ŊıũĜƍ�Ĭıū�ėūƫƔƠıūĬıūĬıū�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆŊƂƔūĬƆĜƎƫıū�
ĬıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ıœū�Ĭıū� ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƆ��œŤĬ�ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�
ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ƔūĬ�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆƟıƂŤėƔļ�ıœū
ƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ĬıƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆıƂŊıĤūœƆƆıƆ�ƔūĬ�Ĭœı�DėŊı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆŲ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎ�ƆœūĬͭ�ĬėƆƆ�
ıœū�Ĭıū�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƆ��œŤĬ�ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ƠœƂĬͭ�ƆŲƠœı�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��Őėū
Ħıū�ƔūĬ�aœƆœšıū�ĬıƂ�ƟŲƂėƔƆƆœĦŐƎŤœĦŐıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıƆĦŐƂœıĤıū�ƆœūĬͱ�
�
�
�ƂėƔūƆĦŐƠıœŊͭ�Ĭıū�ΰζͱ�*ıĤƂƔėƂ�αίαβ�
�œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�
�

�
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�ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš�ĬıƆ�
ƔūėĤŐĜūŊœŊıū�

�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ�
�ū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�

VERMERK ÜB ER DI E PRÜF UNG DES  JAHRESABSCHLUSSES U ND DES LAGEB ERICHTS 
 
PRÜFUNGSU RTEILE 
�œƂ�ŐėĤıū�Ĭıū�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�΄�ĤıƆƎıŐıūĬ�ėƔƆ�ĬıƂ��œŤėūƫ�
ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίααͭ�ĬıƂ�,ıƠœūū�ƔūĬ�~ıƂŤƔƆƎƂıĦŐūƔūŊ�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƟŲũ�ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�
ƫƔũ� βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� ƆŲƠœı� Ĭıũ� �ūŐėūŊͭ� ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ� ĬıƂ� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� �œŤėūƫœıƂƔūŊƆ� ƔūĬ�
�ıƠıƂƎƔūŊƆũıƎŐŲĬıū�́ �ŊıžƂƙļƎͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭıū�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2ͭ�
ĬıƂ�ũœƎ�Ĭıũ�BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎ�ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎ�œƆƎͭ�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƟŲũ�ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�ƫƔũ�
βΰͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� ŊıžƂƙļƎͱ� �œı� œũ� ]ıƂƆŲūėŤĤıƂœĦŐƎ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� ıūƎŐėŤƎıūı� �ƂšŤĜƂƔūŊ� ƫƔƂ�
sūƎıƂūıŐũıūƆļƙŐƂƔūŊ�ūėĦŐ� Ζ�αηθļ��ĤƆͱ� γ� œͱ~ͱũͱ� Ζ�αηθļ��ĤƆͱ� α�KƂͱ� γ�2,�� *ƂėƔıūƁƔŲƎıΎ�ŐėĤıū�ƠœƂ� œū�
�œūšŤėūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ūœĦŐƎ�œūŐėŤƎŤœĦŐ�ŊıžƂƙļƎͱ�
�
KėĦŐ�ƔūƆıƂıƂ��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ėƔļŊƂƔūĬ�ĬıƂ�Ĥıœ�ĬıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ŊıƠŲūūıūıū��ƂšıūūƎūœƆƆı�
�
 ıūƎƆžƂœĦŐƎ�ĬıƂ�ĤıœŊıļƙŊƎı�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�œū�ėŤŤıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ıŤėūŊıū�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıūͭ�ļƙƂ�

5ūƆƎœƎƔƎı�ŊıŤƎıūĬıū�ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ƔūĬ�ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ƔūƎıƂ��ıėĦŐƎƔūŊ�ĬıƂ�ĬıƔƎƆĦŐıū�
,ƂƔūĬƆĜƎƫı�ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ��ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ�ıœū�Ĭıū�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƆ�
�œŤĬ�ĬıƂ�~ıƂũŷŊıūƆ�ƔūĬ�*œūėūƫŤėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƆŲƠœı�œŐƂıƂ�
�ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƟŲũ�ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƔūĬ�

 ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ĬıƂ�ĤıœŊıļƙŊƎı�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�œūƆŊıƆėũƎ�ıœū�ƫƔƎƂıļļıūĬıƆ��œŤĬ�ƟŲū�ĬıƂ�DėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͱ�
5ū�ėŤŤıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ıŤėūŊıū�ƆƎıŐƎ�ĬœıƆıƂ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�œū��œūšŤėūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆͭ�
ıūƎƆžƂœĦŐƎ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ƔūĬ�ƆƎıŤŤƎ�Ĭœı��ŐėūĦıū�ƔūĬ�aœƆœšıū�ĬıƂ�
ƫƔšƙūļƎœŊıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƫƔƎƂıļļıūĬ�ĬėƂͱ��œƂ�ŊıĤıū�šıœū�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�Ĭıũ�5ūŐėŤƎ�ĬıƂ�ŲĤıū�
ŊıūėūūƎıū�BŲūƫıƂūıƂšŤĜƂƔūŊ�ƫƔƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆļƙŐƂƔūŊ�ėĤͱ�

�
,ıũĜƍ�Ζ�βαα��ĤƆͱ�β�eėƎƫ�ΰ�2,��ıƂšŤĜƂıū�ƠœƂͭ�ĬėƆƆ�ƔūƆıƂı�]ƂƙļƔūŊ�ƫƔ�šıœūıū��œūƠıūĬƔūŊıū�ŊıŊıū�Ĭœı�
QƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊšıœƎ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ŊıļƙŐƂƎ�ŐėƎͱ�
�
Grundlage für die Prüfungsurteile 
�œƂ� ŐėĤıū� ƔūƆıƂı� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� œū� xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ� ũœƎ��
Ζ� βΰζ� 2,�� ƔūĬ� ĬıƂ� �s�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƟıƂŲƂĬūƔūŊ� KƂͱ� δβζͽαίΰγͮ� œũ� *ŲŤŊıūĬıū� Λ�s�]Ƃ~QΛΎ� ƔūƎıƂ�
�ıėĦŐƎƔūŊ� ĬıƂ� ƟŲũ� 5ūƆƎœƎƔƎ� ĬıƂ� �œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂ� 5��Ύ� ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎıū� ĬıƔƎƆĦŐıū� ,ƂƔūĬƆĜƎƫı�
ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊ� ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ� sūƆıƂı� ~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ� ūėĦŐ� ĬœıƆıū� ~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�
ƔūĬ� ,ƂƔūĬƆĜƎƫıū� œƆƎ� œũ� �ĤƆĦŐūœƎƎ� Λ~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ� ĬıƆ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ� ļƙƂ� Ĭœı� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆΛ�ƔūƆıƂıƆ��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂšƆ�ƠıœƎıƂŊıŐıūĬ�ĤıƆĦŐƂœıĤıūͱ��œƂ�
ƆœūĬ�ƟŲū�Ĭıũ�sūƎıƂūıŐũıū�ƔūėĤŐĜūŊœŊ� œū�xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ�ũœƎ�Ĭıū� ıƔƂŲžėƂıĦŐƎŤœĦŐıū� ƆŲƠœı�Ĭıū�
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ĬıƔƎƆĦŐıū� ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū� ƔūĬ� ĤıƂƔļƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū� ~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū� ƔūĬ� ŐėĤıū� ƔūƆıƂı� ƆŲūƆƎœŊıū�
ĬıƔƎƆĦŐıū� �ıƂƔļƆžļŤœĦŐƎıū� œū� xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ� ũœƎ� ĬœıƆıū� �ūļŲƂĬıƂƔūŊıū� ıƂļƙŤŤƎͱ� �ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ�
ıƂšŤĜƂıū� ƠœƂ� ŊıũĜƍ� �ƂƎœšıŤ� ΰί� �ĤƆͱ� α� �ƔĦŐƆƎͱ� ļΎ� �s�]Ƃ~Qͭ� ĬėƆƆ� ƠœƂ� šıœūı� ƟıƂĤŲƎıūıū�
KœĦŐƎžƂƙļƔūŊƆŤıœƆƎƔūŊıū�ūėĦŐ��ƂƎœšıŤ�δ��ĤƆͱ�ΰ��s�]Ƃ~Q�ıƂĤƂėĦŐƎ�ŐėĤıūͱ��œƂ�ƆœūĬ�ĬıƂ��ƔļļėƆƆƔūŊͭ�ĬėƆƆ�
Ĭœı�ƟŲū�ƔūƆ�ıƂŤėūŊƎıū�]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆı�ėƔƆƂıœĦŐıūĬ�ƔūĬ�ŊııœŊūıƎ�ƆœūĬͭ�Ɣũ�ėŤƆ�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�ƔūƆıƂı�
]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı�ƫƔũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�ƫƔũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ƫƔ�Ĭœıūıūͱ�
�
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Jahresabschlusses 
�ıƆŲūĬıƂƆ�ƠœĦŐƎœŊı�]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎı�ƆœūĬ�ƆŲŤĦŐı�eėĦŐƟıƂŐėŤƎıͭ�Ĭœı�ūėĦŐ�ƔūƆıƂıũ�žļŤœĦŐƎŊıũĜƍıū�
�ƂũıƆƆıū� ėũ� ĤıĬıƔƎƆėũƆƎıū� œū� ƔūƆıƂıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ļƙƂ� ĬėƆ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� ƟŲũ��
ΰͱ�@ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƠėƂıūͱ��œıƆı�eėĦŐƟıƂŐėŤƎı�ƠƔƂĬıū�œũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�
ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ėŤƆ�,ėūƫıũ�ƔūĬ�Ĥıœ�ĬıƂ��œŤĬƔūŊ�ƔūƆıƂıƆ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤƆ�ŐœıƂƫƔ�
ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƎͮ�ƠœƂ�ŊıĤıū�šıœū�ŊıƆŲūĬıƂƎıƆ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�ĬœıƆıū�eėĦŐƟıƂŐėŤƎıū�ėĤͱ�
�
KėĦŐļŲŤŊıūĬ�ĤıƆĦŐƂıœĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ėƔƆ�ƔūƆıƂıƂ�eœĦŐƎ�ĤıƆŲūĬıƂƆ�ƠœĦŐƎœŊıū�]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎıͰ�
�
IDENTIFIZIERUNG WERTG EMI NDERTER KREDITE U N D ERMITTLU NG DER EI NZELWERTB ERICHTIGUN-
GEN IM B EREICH DER HÄN DLERFI NANZI ERU NG 
 
�œı� 5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıƂ�BƂıĬœƎı�ƔūĬ�Ĭœı� �ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ��œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� œū�ĬıƂ�
2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ�ƆœūĬ�ƠıƆıūƎŤœĦŐı��ıƂıœĦŐıͭ�œū�Ĭıūıū�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�
�ƂũıƆƆıūƆıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū� ƎƂıļļıūͱ� �œı� 5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ� ĬıƂ� ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıū� BƂıĬœƎı� ƆŲƠœı� Ĭœı�
�ƂũœƎƎŤƔūŊ� ıœūıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū��œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ�ƆœūĬ�ũœƎ�sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū�ƟıƂĤƔūĬıūͱ� DıƎƫƎıƂı�
ĤıœūŐėŤƎıƎ�ƟıƂƆĦŐœıĬıūı��ūūėŐũıū�ƔūĬ�eĦŐĜƎƫžėƂėũıƎıƂͭ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�
2ĜūĬŤıƂͭ�ĬıƂ��ƂƠėƂƎƔūŊıū� ƫƔ�šƙūļƎœŊıū��ėƆŐļŤŲƠƆ� ƆŲƠœı� ƫƔƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�eœĦŐıƂŐıœƎıūͱ��ƔƂĦŐ�Ĭıū�
aƔƆƆŤėūĬsšƂėœūı� BƂœıŊ� ƆŲƠœı� Ĭıũ� ĬėƂėƔƆ� ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬıū� �ūƆƎœıŊ� ĬıƂ� �ūıƂŊœıžƂıœƆı� ƔūĬ� Ĭœı�
5ūļŤėƎœŲūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƆŲƠœı�Ĭıū�ƠıœƎıƂ�ėūŐėŤƎıūĬıū�~ıƂƆŲƂŊƔūŊƆıūŊžĜƆƆıū�œū�ĬıƂ��ƔƎŲũŲĤœŤœūĬƔƆƎƂœı�
ƆœūĬ� ĬœıƆı� sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū� œũ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� ĬıƔƎŤœĦŐ� ıƂŐŷŐƎͱ� �ıƂıœƎƆ� ŊıƂœūŊı� ~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū� œū� Ĭıū�
�ūūėŐũıū� ƔūĬ� eĦŐĜƎƫžėƂėũıƎıƂū� šŷūūıū� ƫƔ� ĬıƔƎŤœĦŐ� ƟŲūıœūėūĬıƂ� ėĤƠıœĦŐıūĬıū� �ıƠıƂƎƔūŊıū�
ļƙŐƂıūͱ�

~ŲƂ� Ĭıũ� 2œūƎıƂŊƂƔūĬ� ĬıƆ� ,ıƆĦŐĜļƎƆũŲĬıŤŤƆ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ƔūĬ� ĬıƂ� �ıĬıƔƎƔūŊ� ĬıƂ�
2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ� ļƙƂ� Ĭœı� ~ıƂũŷŊıūƆ� ƔūĬ� �ƂƎƂėŊƆŤėŊıͭ� ƟıƂĤƔūĬıū� ũœƎ� Ĭıū�
�ƂũıƆƆıūƆıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıūͭ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıƂ�BƂıĬœƎı�ƔūĬ�Ĭœı��ƂũœƎƎŤƔūŊ�
ĬıƂ� �œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� œũ� �ıƂıœĦŐ� ĬıƂ� 2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ� ėŤƆ� ĤıƆŲūĬıƂƆ� ƠœĦŐƎœŊıū�
]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎ�œĬıūƎœļœƫœıƂƎͱ�

Prüferisches Vorgehen 
5ũ�aėŐũıū�ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı� ƂıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆƂıŤıƟėūƎıū�]ƂŲƫıƆƆı�ƫƔƂ� 5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�
ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıƂ� BƂıĬœƎı� ƔūĬ� ƫƔƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� �œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūЕŊıū� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƂ�
�ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ� ƂıŤıƟėūƎıƂ� aœƆœšŲļėšƎŲƂıū� ėūėŤƦƆœıƂƎͱ� �œƂ� ŐėĤıū� Ĭœı� œũ� aėŐũıū� ĬœıƆıƂ� ]ƂŲƫıƆƆı�
œũžŤıũıūƎœıƂƎıū� BŲūƎƂŲŤŤıū� ƫƔƂ� 5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ� ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıƂ� BƂıĬœƎı� ƆŲƠœı� ƫƔƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ�
�œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� œŐƂıƂ� �œƂšƆėũšıœƎ� ŊıƎıƆƎıƎͱ� eĦŐƠıƂžƔūšƎı� ƔūƆıƂıƂ�
]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƠėƂıū�ĬėĤıœ� Ĭœı� ]ƂŲƫıƆƆı� ƫƔƂ��ƔƆƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆı�ĬıƂ�
BƂıĬœƎūıŐũıƂͭ�ƫƔƂ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƆ��ƔļƎƂıƎıūƆ�ƟŲū�*ƂƙŐƠėƂūœūĬœšėƎŲƂıūͭ�ƫƔƂ��ūƠıūĬƔūŊ�
ƟŲū�5ũžėœƂũıūƎmƂœŊŊıƂū�ƔūĬ�ƆŲũœƎ�ƫƔƂ��ūƠıūĬƔūŊ�ĬıƂ�œūƎıƂūıū�aœƆœšŲšŤėƆƆœļœƫœıƂƔūŊƆƟıƂļėŐƂıū�ƆŲƠœı�
ƫƔƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ƟŲū�eœĦŐıƂŐıœƎıūͱ�
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�ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėĤıū�ƠœƂ�ėƔļ�eƎœĦŐžƂŲĤıūĤėƆœƆ�ėƔƆƆėŊıĤıƫŲŊıūı�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƟŲƂŊıūŲũũıū�
ƔūĬ� ŐœıƂĤıœ� ĬėƆ� ~ŲƂŤœıŊıū� ėšƔƎıƂ� �ƔƆļėŤŤƂœƆœšıū� ƔūĬ� Ĭœı� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� �œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�
ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��œı�eƎœĦŐžƂŲĤıūėƔƆƠėŐŤ�ŐėĤıū�ƠœƂ�ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎ�ėūŐėūĬ�ƟŲū�BƂœƎıƂœıū�Ơœı�Ĭıũ�*ƙŐƂıū�ƟŲū�
BƂıĬœƎıū�ėƔļ�xĤıƂƠėĦŐƔūŊƆŤœƆƎıū�ļƙƂ�ıƂŐŷŐƎı��ƔƆļėŤŤƂœƆœšıūͭ�ĬıƂ�aėƎœūŊšŤėƆƆıͭ�ĬıƂ�2ŷŐı�ĬıƆ��ƥžŲƆƔƂıƆ�
ŲĬıƂ�ĤıƂıœƎƆ�ŊıĤœŤĬıƎıƂ��œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ƟŲƂŊıūŲũũıūͱ�

5ūūıƂŐėŤĤ�ƔūƆıƂıƂ�ƂœƆœšŲŲƂœıūƎœıƂƎıū�eƎœĦŐžƂŲĤı�ŐėĤıū�ƠœƂ�ĤıƔƂƎıœŤƎͭ�ŲĤ�Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ūūėŐũıū�
ƔūĬ� eĦŐĜƎƫƔūŊıū� ƫƔ� Ĭıū� ıƂƠėƂƎıƎıū� �ėƆŐļŤŲƠƆ� ƟŲū� 2ĜūĬŤıƂū� ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ� ĬıƂ� �ıƂƎėūƆĜƎƫı� ĬıƂ�
ŊıŐėŤƎıūıū�eœĦŐıƂŐıœƎıū�œū��œūšŤėūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū�ĬıƆ�BƂıĬœƎūıŐũıƂƆ�ƔūĬ�Ĭıū�
IėƂšƎıƂƠėƂƎƔūŊıū�ƆƎıŐıūͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ƂıĦŐūıƂœƆĦŐı�aœĦŐƎœŊšıœƎ�ĬıƂ�ŞıƠıœŤƆ�ıƂũœƎƎıŤƎıū�
�œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū�ūėĦŐƟŲŤŤƫŲŊıūͱ�

�ƔƆ�ƔūƆıƂıū�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ŐėĤıū�ƆœĦŐ�šıœūı��œūƠıūĬƔūŊıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�
ƠıƂƎŊıũœūĬıƂƎıƂ� BƂıĬœƎı� ƔūĬ� ĬıƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� �œūƫıŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıū� œũ� �ıƂıœĦŐ� ĬıƂ�
2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊ�ıƂŊıĤıūͱ�

Verweis auf zugehörige Angaben 
�œı� �ūŊėĤıū� ĬıƂ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ� ƫƔƂ� �ıƠıƂƎƔūŊ� ĬıƂ� BƂıĬœƎžŲƂƎļŲŤœıū� œūšŤƔƆœƟı� ĬıƆ� BƂıĬœƎžŲƂƎļŲŤœŲƆ�
2ĜūĬŤıƂļœūėūƫœıƂƔūŊΎ�ƆœūĬ�œū�Ĭıū��ĤƆĦŐūœƎƎıū�Λ�œŤėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆũıƎŐŲĬıūΛ�œũ��ūŐėūŊ�
ƆŲƠœı� œũ� DėŊıĤıƂœĦŐƎͭ� ĬıƂ� ũœƎ� Ĭıũ� BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎ� ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎ� œƆƎͭ� œũ� �ŐėūĦıū� ƔūĬ�
aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ� ƔūƎıƂ� ĬıƂ� xĤıƂƆĦŐƂœļƎ� BƂıĬœƎƂœƆœšŲ� œū� Ĭıū� ]ėƆƆėŊıū� ƫƔ� ΛeœĦŐıƂŐıœƎıūΛ� ƆŲƠœı�
Λ�ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıūΛ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�
�
ANSATZ U ND B EWERTU NG  DER RÜCKSTELLU NG FÜR RECHTSRIS IKEN AUS WI DERRUFEN VON KUN-
DENKREDITVERTRÄGEN 
 
Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 
�œı� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ� œƆƎ� ĤıƫƙŊŤœĦŐ� ĤıƆƎœũũƎıƂ� ,ıƆƎėŤƎƔūŊƆėƆžıšƎı� ƟŲū� BƔūĬıūšƂıĬœƎƟıƂƎƂĜŊıūͭ� Ĭœı� ƆœĦŐ�
ėĤŤėƔļŐıũũıūĬ�ėƔļ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū��œĬıƂƂƔļƆļƂœƆƎıū�ėƔƆƠœƂšıū�šŷūūıūͭ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ėƔƆŊıƆıƎƫƎͱ��œı�
aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊƆĤœŤĬƔūŊ� ļƙƂ� Ĭœı� ŐœıƂėƔƆ� ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬıū� aıĦŐƎƆƂœƆœšıū� œƆƎ� ΄� œūƆĤıƆŲūĬıƂı� ėƔļŊƂƔūĬ�
ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐıƂ�aıĦŐƎƆžƂıĦŐƔūŊ�΄�ũœƎ�ŐŲŐıū�sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū�ƟıƂĤƔūĬıū�ƔūĬ�ƆŲũœƎ�Ĭıũ�,ƂƔūĬı�ƔūĬ�
ĬıƂ�2ŷŐı�ūėĦŐ�ıœū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ��ıƂıœĦŐͭ� œū�Ĭıũ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ��ƂũıƆƆıūƆıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�
ƎƂıļļıūͱ� ~ŲƂ� ĬœıƆıũ� 2œūƎıƂŊƂƔūĬ� ıƂėĦŐƎıū� ƠœƂ� ĬœıƆıū� eėĦŐƟıƂŐėŤƎ� ėŤƆ� ĤıƆŲūĬıƂƆ� ƠœĦŐƎœŊıū�
]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎͱ�
�
Prüferisches Vorgehen 
5ũ�aėŐũıū�ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ��ūƆėƎƫıƆ�ƔūĬ�ĬıƂ��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊ� ļƙƂ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ėƔƆ�
�œĬıƂƂƔļıū�ƟŲū�BƔūĬıūšƂıĬœƎƟıƂƎƂĜŊıū�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ƟŲū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�ıœūŊıƂœĦŐƎıƎıū�]ƂŲƫıƆƆı�
ƔūĬ�BŲūƎƂŲŤŤıū�ƫƔƂ�5ĬıūƎœļœƫœıƂƔūŊ�ĤıƎƂŲļļıūıƂ�~ıƂƎƂĜŊı�ƔūĬ�ƫƔƂ��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ĬıƂ�žŲƎıūƫœıŤŤıū�šƙūļƎœŊıū�
�ıŤėƆƎƔūŊ�ƔūƎıƂƆƔĦŐƎͱ�

sũ�ļıƆƎƫƔƆƎıŤŤıūͭ�ŲĤ�Ĭœı�eĦŐĜƎƫƔūŊıū�ĬıƂ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ƫƔ�Ĭıū�ıƂƠėƂƎıƎıū�IœƎƎıŤėĤļŤƙƆƆıū�
ėūŊıũıƆƆıū�ƆœūĬͭ�ƔũļėƆƆƎıū�ƔūƆıƂı�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū��ıļƂėŊƔūŊıū�ĬıƂ�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ƆŲƠœı�
ĬıƂ�œūƎıƂūıū�aıĦŐƎƆėĤƎıœŤƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͱ�

�Ɣũ� �œŤėūƫƆƎœĦŐƎėŊ� ŐėĤıū� ƠœƂ� ĬėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ� �œūƆĦŐĜƎƫƔūŊıū� ıœūıƂ� ƟŲū� ĬıƂ� �ėūš� ĤıėƔļƎƂėŊƎıū�
ıƥƎıƂūıū�aıĦŐƎƆėūƠėŤƎƆšėūƫŤıœ�ƆŲƠœı�eƎıŤŤƔūŊūėŐũıū�ƟŲū�ĬıƂ��ėūš�ĤıėƔļƎƂėŊƎıƂ�eėĦŐƟıƂƆƎĜūĬœŊıƂ�ƫƔƂ�
�ıƠıƂƎƔūŊ� ĬıƆ� ŊıƆĦŐĜƎƫƎıū� IœƎƎıŤėĤļŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƂ� �œūƎƂœƎƎƆƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ� ıœūŊıŐŲŤƎ� ƔūĬ� ƔūƎıƂ�
�œūĤıƫœıŐƔūŊ� œūƎıƂūıƂ� aıĦŐƎƆėūƠĜŤƎı� ėŤƆ� ŊııœŊūıƎ� ĤıļƔūĬıūͭ� ĬœıƆı� œũ� aėŐũıū� ƔūƆıƂıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ƫƔ�
ƟıƂƠıƂƎıūͱ��ıœƎıƂŐœū�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�aıĦŐƎƆžƂıĦŐƔūŊ�ƆŲƠœı�œū�ĬıƂ�~ıƂŊėūŊıūŐıœƎ�ĤıƂıœƎƆ�ėĤŊıƆĦŐŤŲƆƆıūı�
~ıƂļėŐƂıū� ŊıƆœĦŐƎıƎ� ƔūĬ� ėūėŤƦƆœıƂƎͱ� �Ɣļ� ĬœıƆıƂ� �ėƆœƆ� ŐėĤıū� ƠœƂ� ƔūƆ� ıœūı� ıœŊıūı� �ƂƠėƂƎƔūŊƆŐėŤƎƔūŊ�
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ŊıĤœŤĬıƎͱ��œƂ�ŐėĤıū�Ĭœı� ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�ŊıƎƂŲļļıūıū��œūƆĦŐĜƎƫƔūŊıū�ƔūĬ��ūūėŐũıū�
ĬėŐœūŊıŐıūĬ�ėūėŤƦƆœıƂƎͭ�ŲĤ�ĬœıƆı�ũœƎ�Ĭıū�ėƔƆ�ĬıƂ�~ıƂƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂŤėŊıū�ĬıƂ�ƟŲū�ĬıƂ��ėūš�ŞıƠıœŤƆ�
ĤıėƔļƎƂėŊƎıū�ıƥƎıƂūıū�aıĦŐƎƆėūƠėŤƎƆšėūƫŤıœ�ƔūĬ�eėĦŐƟıƂƆƎĜūĬœŊıū�ŊıƠŲūūıūıū��ƂšıūūƎūœƆƆıū�ƆŲƠœı�
ƔūƆıƂıƂ�ŊıĤœŤĬıƎıū��ƂƠėƂƎƔūŊƆŐėŤƎƔūŊ�œũ��œūšŤėūŊ�ƆƎıŐıūͱ�*ıƂūıƂ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ƂıĦŐūıƂœƆĦŐı�aœĦŐƎœŊšıœƎ�
ĬıƆ�ƟŲū�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ıƂũœƎƎıŤƎıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊƆĤıƎƂėŊƆ�ūėĦŐƟŲŤŤƫŲŊıūͱ�

�ƔƆ� ƔūƆıƂıū� ]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū� ŐėĤıū� ƆœĦŐ� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƆ� �ūƆėƎƫıƆ� ƔūĬ� ĬıƂ� �ıƠıƂƎƔūŊ� ĬıƂ�
aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊ� ļƙƂ� aıĦŐƎƆƂœƆœšıū� ėƔƆ� �œĬıƂƂƔļıū� ƟŲū� BƔūĬıūšƂıĬœƎƟıƂƎƂĜŊıū� šıœūı� �œūƠıūĬƔūŊıū�
ıƂŊıĤıūͱ�

Verweis auf zugehörige Angaben 
�œı��ūŊėĤıū�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƫƔ�Ĭıū�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıū�ļƙƂ�]ƂŲƫıƆƆ�ƔūĬ�aıĦŐƎƆƂœƆœšıū�ƆœūĬ�œũ��ĤƆĦŐūœƎƎ��
Λβͱ��ƂŤĜƔƎıƂƔūŊıū�ƫƔƂ��œŤėūƫΛ��Λ�ūĬıƂı�aƙĦšƆƎıŤŤƔūŊıūΛ�ĬıƆ��ūŐėūŊƆ�ƆŲƠœı�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎͭ�ĬıƂ�ũœƎ�Ĭıũ�
BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎ�ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎ�œƆƎͭ�œũ��ĤƆĦŐūœƎƎ�Λ,ıƆĦŐĜļƎƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�αίαα͵�ıūƎŐėŤƎıūͱ�
�
MAKROÖKONOMISCHE SZENARIEN U ND DIE DARAUS ABGELEITETEN AUS PRÄGUNGEN DER KRE-
DITRIS IKOPARAMETER IM ZUSAMMEN HANG MIT DER ERMITTLU NG DER PAUS CHALWERTB ERICHTI-
GUNG FÜR VORHERS EHBARE, AB ER NOCH N ICHT I N DIVI DUELL  KONKRETIS IERTE ADRESSENAUSFALL-
RISIKEN I N DEN FORDERU NGEN AN KU NDEN 
�
Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 
�œı� �ıƠıƂƎƔūŊ� ĬıƂ� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū� BƔūĬıū� ƔūĬ� Ĭœı� ĬėũœƎ� ƫƔƆėũũıūŐĜūŊıūĬı� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ�
]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ļƙƂ� ƟŲƂŐıƂƆıŐĤėƂıͭ� ėĤıƂ� ūŲĦŐ� ūœĦŐƎ� œūĬœƟœĬƔıŤŤ� šŲūšƂıƎœƆœıƂƎı�
�ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū� ƆœūĬ� ıœū� ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ� �ıƂıœĦŐͭ� œū� Ĭıũ� Ĭœı� ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū� ~ıƂƎƂıƎıƂ�
�ƂũıƆƆıūƆıūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ƎƂıļļıūͱ�

5ũ��œūšŤėūŊ�ũœƎ�ĬıƂ�eƎıŤŤƔūŊūėŐũı�ƫƔƂ�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ΛaœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�ļƙƂ�ƟŲƂŐıƂƆıŐĤėƂıͭ�ūŲĦŐ�
ūœĦŐƎ� œūĬœƟœĬƔıŤŤ� šŲūšƂıƎœƆœıƂƎı� �ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū� œũ� BƂıĬœƎŊıƆĦŐĜļƎ� ƟŲū� BƂıĬœƎœūƆƎœƎƔƎıū�
Λ]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıūΛΎ� 5��� ae� �*�� ζΎΛ� ƠıūĬıƎ� Ĭœı� �ėūš� ƫƔƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ�
]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ�ƟıƂıœūļėĦŐıūĬ�Ĭœı�IıƎŐŲĬœš�ūėĦŐ�Ĭıū�aıŊıŤƔūŊıū�ĬıƆ�5ūƎıƂūėƎœŲūėŤ�*œūėūĦœėŤ�
aıžŲƂƎœūŊ� eƎėūĬėƂĬ� θ� Λ*œūėūƫœūƆƎƂƔũıūƎıΛ� Λ5*ae� θΛΎ� ėūͱ� �ūƎƆžƂıĦŐıūĬ� ıƂļŲŤŊƎ� Ĭœı� ũŲĬıŤŤĤėƆœıƂƎı�
�ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ�ūėĦŐ�ĬıƂ�5*ae�θIıƎŐŲĬœš�ƫƔƂ��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƟŲƂƆŲƂŊı�
ƔūƎıƂ� ~ıƂƠıūĬƔūŊ� ƟŲū� ƟœıƂ� ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū� eƫıūėƂœıūͭ� Ɣũ� Ĭœı� �ūļŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū� ıœūıū�
ƔūƟıƂƫıƂƂƎıūͭ�ƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎƆŊıƠœĦŐƎıƎıū� eĦŐĜƎƫıƂ� ƫƔ� ıƂļƙŤŤıūͱ��œı� ƟœıƂ� eƫıūėƂœıū� �ėƆıͭ� ]ŲƆœƎœƟıͭ�
KıŊėƎœƟıͭ� �ūıƂŊƦeŐŲƂƎėŊıΎ� ƔūƎıƂƆĦŐıœĬıū� ƆœĦŐ� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƂ� �ūūėŐũıū� ƔūĬ� eĦŐĜƎƫƔūŊıū�
ƫƔšƙūļƎœŊıƂ�ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıƂ��ūƎƠœĦšŤƔūŊıū�ƔūĬ�ƆžœıŊıŤū�ƆœĦŐ�œū�ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū��ƔƆžƂĜŊƔūŊıū�ĬıƂ�
ĬıƂ��ıƂıĦŐūƔūŊ�ĬıƂ�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ƫƔŊƂƔūĬıŤœıŊıūĬıū�BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ� ~ıƂŤƔƆƎƂėƎıͭ�
�ƔƆļėŤŤƠėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ƔūĬ�BƂıĬœƎšŲūƟıƂƆœŲūƆļėšƎŲƂΎ�ƠœĬıƂͱ��

,ıƂœūŊı� ~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū� œū� Ĭıū� �ūūėŐũıū� šŷūūıū� ƫƔ� ĬıƔƎŤœĦŐ� ƟŲūıœūėūĬıƂ� ėĤƠıœĦŐıūĬıū�
�ıƠıƂƎƔūŊıū�ļƙŐƂıūͱ�

~ŲƂ�Ĭıũ�2œūƎıƂŊƂƔūĬ�ĬıƆ�ƆœŊūœļœšėūƎıū�~ŲŤƔũıūƆ�ĬıƂ��ıƆƎĜūĬı�ūœĦŐƎ�ėƔƆŊıļėŤŤıūıƂ�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�
BƔūĬıūͭ�Ĭœı�ĬıƂ�ũŲĬıŤŤĤėƆœıƂƎıū��ƂũœƎƎŤƔūŊ�ĬıƂ�]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ�ƫƔŊƂƔūĬı�ŤœıŊıūͭ�ƆŲƠœı�ĬıƂ�
ıƂŐŷŐƎıū� sūƆœĦŐıƂŐıœƎıū� ƔūĬ� �ƂũıƆƆıūƆžœıŤƂĜƔũı� œū� Ĭıū�ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū� eƫıūėƂœıū� ėƔļŊƂƔūĬ�
ũŷŊŤœĦŐıƂ� *ŲŤŊıΎ�œƂšƔūŊıū� ĬıƂ� ƠıŤƎƠıœƎıū� DœıļıƂıūŊžĜƆƆıͭ� ĬıƂ� �ūıƂŊœıšƂœƆı� ƆŲƠœı� ĬıƂ� 5ūļŤėƎœŲūͭ�
ıƂėĦŐƎıū� ƠœƂ� Ĭœı� ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū� eƫıūėƂœıū� ƔūĬ� Ĭœı� ĬėƂėƔƆ� ėĤŊıŤıœƎıƎıū� �ƔƆžƂĜŊƔūŊıū� ĬıƂ�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ� œũ� �ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� ĬıƂ� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� ]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ļƙƂ�
ƟŲƂŐıƂƆıŐĤėƂıͭ�ėĤıƂ�ūŲĦŐ�ūœĦŐƎ�œūĬœƟœĬƔıŤŤ�šŲūšƂıƎœƆœıƂƎı��ĬƂıƆƆıūėƔƆļėŤŤƂœƆœšıū�œū�Ĭıū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�
BƔūĬıūͭ�ėŤƆ�ıœūıū�ĤıƆŲūĬıƂƆ�ƠœĦŐƎœŊıū�]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎͱ�
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Prüferisches Vorgehen 
5ũ�aėŐũıū�ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�2ıƂŤıœƎƔūŊ�ĬıƂ�eƫıūėƂœıū�ĬėŐœūŊıŐıūĬ�ėūėŤƦƆœıƂƎͭ�ŲĤ�ĬœıƆı�œū�
�œūšŤėūŊ�ũœƎ� Ĭıū�ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū� ]ƂŲŊūŲƆıū� ļƙŐƂıūĬıƂ��œƂƎƆĦŐėļƎƆļŲƂƆĦŐƔūŊƆœūƆƎœƎƔƎı� ƆƎıŐıūͱ�
�ƔĬıũ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ėĤŊıŤıœƎıƎıū�eƫıūėƂœıū�ƔūƎıƂ��œūĤıƫƔŊ�ƟŲū� œūƎıƂūıū�ežıƫœėŤœƆƎıū�ėƔļ�,ƂƔūĬŤėŊı�
ƔūƆıƂıƂ��ƂƠėƂƎƔūŊıū�ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ�ĬıƂ��ƂėūĦŐıūıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ėƔļ�œŐƂı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�Őœū�ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��

�œƂ�ŐėĤıū�ƔūƆ�ũœƎ�Ĭıū�ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œũžŤıũıūƎœıƂƎıū�
]ƂŲƫıƆƆıū� œũ� �ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� Ĭıū� ėƔƆ� Ĭıū� eƫıūėƂœıū� ėĤŊıŤıœƎıƎıū� �ƔƆŊıƆƎėŤƎƔūŊıū� ĬıƂ�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ�ĤıļėƆƆƎ�ƔūĬ�œū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ƔūĬ��œƂšƆėũšıœƎ�ĬıƂ�
œũ�]ƂŲƫıƆƆ�œũžŤıũıūƎœıƂƎıū�BŲūƎƂŲŤŤıū�ŊıƠƙƂĬœŊƎͱ�

�œƂ� ŐėĤıū� ũıƎŐŲĬœƆĦŐ� ūėĦŐƟŲŤŤƫŲŊıūͭ� ĬėƆƆ� Ĭœı� �ƔƆžƂĜŊƔūŊ� ĬıƂ� BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ� œū�
xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�ŞıƠıœŤœŊıū�eƫıūėƂœŲ�ƆƎıŐƎͱ�*ƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƂ�ėūŊıũıƆƆıūıū��ƔƆŊıƆƎėŤƎƔūŊ�
ĬıƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ�Şı�eƫıūėƂœŲ�ŐėĤıū�ƠœƂ�ƫƔūĜĦŐƆƎ�ĤıƫƙŊŤœĦŐ�ĬıƆ��ƔƆļėŤŤƂœƆœšŲƆ�Ĭœı�œũ�aėŐũıū�
ĬıƆ� ]ƂŲƫıƆƆıƆ� ĬıƂ� aœƆœšŲšŤėƆƆœļœƫœıƂƔūŊ� œũžŤıũıūƎœıƂƎıū� BŲūƎƂŲŤŤıū� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� œŐƂıƂ� �œƂšƆėũšıœƎ�
ĤıƔƂƎıœŤƎͱ��ıœƎıƂŐœū�ŐėĤıū�ƠœƂ� ėƔĦŐ�Ĭœı� ėūŊıũıƆƆıūı��ıƠıƂƎƔūŊ�ĬıƂ� eœĦŐıƂŐıœƎıū�ėūŐėūĬ�ĬıƂ� œū�ĬıƂ�
~ıƂŊėūŊıūŐıœƎ�ƂıėŤœƆœıƂƎıū��ƂŤŷƆƁƔŲƎıū�ŊıžƂƙļƎͱ�

�œı� ėƔļ� ,ƂƔūĬŤėŊı� ĬıƂ� ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū� eƫıūėƂœıū� ƆŲƠœı� ĬıƂ� ƔūƎıƂƆĦŐœıĬŤœĦŐ� ėƔƆŊıžƂĜŊƎıū�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ� ũŲĬıŤŤĤėƆœıƂƎ� ıƂũœƎƎıŤƎı� ]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ŐėĤıū� ƠœƂ� ƂıĦŐūıƂœƆĦŐ�
ūėĦŐƟŲŤŤƫŲŊıū� ƔūĬ� Ĭœı� šŲƂƂıšƎı� �ıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊƔūŊ� ĬıƂ� eƫıūėƂœıū� œūūıƂŐėŤĤ� ĬıƂ� �ıƂıĦŐūƔūŊ� ĬıƂ� �ėūš�
ŊıžƂƙļƎͱ� 5ū� ĬœıƆıũ� �ƔƆėũũıūŐėūŊ� ŐėĤıū� ƠœƂ� ŊıžƂƙļƎͭ� ĬėƆƆ� ƆœĦŐ� Ĭœı� �ƔƆžƂĜŊƔūŊ� ĬıƂ�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ� Şı� ėĤŊıŤıœƎıƎıũ� eƫıūėƂœŲ� ŞıƠıœŤƆ� ėƔļ� Ĭœı� ŊıƆėũƎı� DėƔļƫıœƎ� ĤıƫœıŐƎͭ� Ơıūū� ļƙƂ�
*ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū�BƔūĬıū� œũ�~ıƂŊŤıœĦŐ� ƫƔũ��ƔŊėūŊƆƫıœƎžƔūšƎ� ıœūı� ƆœŊūœļœšėūƎı� ~ıƂƆĦŐŤıĦŐƎıƂƔūŊ� ĬıƆ�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲƆ�ĤıƆƎıŐƎͱ�

�ƔƆ� ƔūƆıƂıū� ]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū� ŐėĤıū� ƆœĦŐ� šıœūı� �œūƠıūĬƔūŊıū� ŐœūƆœĦŐƎŤœĦŐ� ĬıƂ�
ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū�eƫıūėƂœıū�ƔūĬ�ĬıƂ�ĬėƂėƔƆ�ėĤŊıŤıœƎıƎıū��ƔƆžƂĜŊƔūŊıū�ĬıƂ�BƂıĬœƎƂœƆœšŲžėƂėũıƎıƂ�
œũ� �ƔƆėũũıūŐėūŊ� ũœƎ� ĬıƂ� ũŲĬıŤŤĤėƆœıƂƎıū� �ƂũœƎƎŤƔūŊ� ĬıƂ� ]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ļƙƂ� ūœĦŐƎ�
ėƔƆŊıļėŤŤıūı�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�BƔūĬıū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ıƂŊıĤıū�

Verweis auf zugehörige Angaben  
�ūŊėĤıū� ƫƔƂ� ũŲĬıŤŤĤėƆœıƂƎ� ıƂũœƎƎıŤƎıū� ]ėƔƆĦŐėŤƠıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊ� ļƙƂ� *ŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū� BƔūĬıū�
ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ� ĬıƂ� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� ƟıƂƆĦŐœıĬıūıū� ũėšƂŲŷšŲūŲũœƆĦŐıū� eƫıūėƂœıū� ƆœūĬ� œū� �ĤƆĦŐūœƎƎ��
Λαͱ��œŤėūƫœıƂƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆŊƂƔūĬƆĜƎƫı��*ŲƂĬıƂƔūŊıūΛ�ĬıƆ��ūŐėūŊƆ�ƆŲƠœı�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎͭ�ĬıƂ�ũœƎ�
Ĭıũ�BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎ� ƫƔƆėũũıūŊıļėƆƆƎ� œƆƎͭ� œũ� �ŐėūĦıū� ƔūĬ� aœƆœšŲĤıƂœĦŐƎ� ƔūƎıƂ� ĬıƂ� xĤıƂƆĦŐƂœļƎ�
BƂıĬœƎƂœƆœšŲ�œū�Ĭıū�]ėƆƆėŊıū�ƫƔ�ΛeœĦŐıƂŐıœƎıūΛ�ƆŲƠœı�Λ�ıƂƎĤıƂœĦŐƎœŊƔūŊıūΛ�ıūƎŐėŤƎıūͱ�

SONSTIGE I NFORMATIONEN 
�ıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�œƆƎ�ļƙƂ�Ĭıū�Λ�ıƂœĦŐƎ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆΛ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͱ�5ũ�xĤƂœŊıū�ƆœūĬ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�
~ıƂƎƂıƎıƂ� ļƙƂ�Ĭœı� ƆŲūƆƎœŊıū� 5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͱ��œı� ƆŲūƆƎœŊıū� 5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƔũļėƆƆıū�Ĭœı�
�ƂšŤĜƂƔūŊ� ƫƔƂ� sūƎıƂūıŐũıūƆļƙŐƂƔūŊ� *ƂėƔıūƁƔŲƎıΎͱ� *ıƂūıƂ� ƔũļėƆƆıū� Ĭœı� ƆŲūƆƎœŊıū� 5ūļŲƂũėƎœŲūıū�
ƠıœƎıƂı�ļƙƂ�Ĭıū�,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂœĦŐƎ�ƟŲƂŊıƆıŐıūı��ıƆƎėūĬƎıœŤıͭ�ƟŲū�Ĭıūıū�ƠœƂ�ıœūı�*ėƆƆƔūŊ�ĤœƆ�ƫƔƂ��ƂƎıœŤƔūŊ�
ĬœıƆıƆ��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂšƆ�ıƂŤėūŊƎ�ŐėĤıūͭ�Ơœı�Ĭıū��ıƂœĦŐƎ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�ƔūĬ�Ĭœı�~ıƂƆœĦŐıƂƔūŊ�ĬıƂ�
ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂͭ�ėĤıƂ�ūœĦŐƎ�Ĭıū�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆͭ�ūœĦŐƎ�Ĭœı�œū�Ĭœı�œūŐėŤƎŤœĦŐı�]ƂƙļƔūŊ�ıœūĤıƫŲŊıūıū�
DėŊıĤıƂœĦŐƎƆėūŊėĤıū�ƔūĬ�ūœĦŐƎ�ƔūƆıƂıū�ĬėƫƔŊıŐŷƂœŊıū��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂšͱ�

sūƆıƂı�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı�ƫƔũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ıƂƆƎƂıĦšıū�ƆœĦŐ�ūœĦŐƎ�ėƔļ�Ĭœı�ƆŲūƆƎœŊıū�
5ūļŲƂũėƎœŲūıūͭ�ƔūĬ�ĬıũıūƎƆžƂıĦŐıūĬ�ŊıĤıū�ƠœƂ�ƠıĬıƂ�ıœū�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ūŲĦŐ�œƂŊıūĬıœūı�ėūĬıƂı�*ŲƂũ�
ƟŲū�]ƂƙļƔūŊƆƆĦŐŤƔƆƆļŲŤŊıƂƔūŊ�ŐœıƂƫƔ�ėĤͱ�
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5ũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ŐėĤıū�ƠœƂ�Ĭœı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊͭ�Ĭœı�ƆŲūƆƎœŊıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƫƔ�
ŤıƆıū�ƔūĬ�ĬėĤıœ�ƫƔ�ƠƙƂĬœŊıūͭ�ŲĤ�Ĭœı�ƆŲūƆƎœŊıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�
�
 ƠıƆıūƎŤœĦŐı�sūƆƎœũũœŊšıœƎıū�ƫƔũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆͭ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ŲĬıƂ�ƔūƆıƂıū�Ĥıœ�ĬıƂ�]ƂƙļƔūŊ�

ıƂŤėūŊƎıū�BıūūƎūœƆƆıū�ėƔļƠıœƆıū�ŲĬıƂ�
 ėūĬıƂƠıœƎœŊ�ƠıƆıūƎŤœĦŐ�ļėŤƆĦŐ�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎ�ıƂƆĦŐıœūıūͱ�
�
*ėŤŤƆ�ƠœƂ�ėƔļ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬıƂ�ƟŲū�ƔūƆ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎıū��ƂĤıœƎıū�Ĭıū�eĦŐŤƔƆƆ�ƫœıŐıūͭ�ĬėƆƆ�ıœūı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�
ļėŤƆĦŐı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬœıƆıƂ�ƆŲūƆƎœŊıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƟŲƂŤœıŊƎͭ�ƆœūĬ�ƠœƂ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎͭ�ƙĤıƂ�ĬœıƆı�mėƎƆėĦŐı�ƫƔ�
ĤıƂœĦŐƎıūͱ��œƂ�ŐėĤıū�œū�ĬœıƆıũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ūœĦŐƎƆ�ƫƔ�ĤıƂœĦŐƎıūͱ�

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER U ND DES AUFSICHTSRATS F ÜR DEN JAHRESAB-
SCH LUSS U ND DEN LAGEB ERICHT 
�œı� ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū� ~ıƂƎƂıƎıƂ� ƆœūĬ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ� ļƙƂ� Ĭœı� �ƔļƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆͭ� ĬıƂ� Ĭıū�
ĬıƔƎƆĦŐıūͭ� ļƙƂ� 5ūƆƎœƎƔƎı� ŊıŤƎıūĬıū� ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū� ~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū� œū� ėŤŤıū� ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� �ıŤėūŊıū�
ıūƎƆžƂœĦŐƎͭ� ƔūĬ� ĬėļƙƂͭ� ĬėƆƆ� ĬıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ƔūƎıƂ� �ıėĦŐƎƔūŊ� ĬıƂ� ĬıƔƎƆĦŐıū� ,ƂƔūĬƆĜƎƫı�
ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ� �ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ� ıœū� Ĭıū� ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū� ~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū� ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƆ� �œŤĬ� ĬıƂ�
~ıƂũŷŊıūƆ�ͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƟıƂũœƎƎıŤƎͱ�*ıƂūıƂ�ƆœūĬ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�
ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ļƙƂ�Ĭœı�œūƎıƂūıū�BŲūƎƂŲŤŤıūͭ�Ĭœı�Ɔœı�œū�xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�,ƂƔūĬƆĜƎƫıū�
ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ� �ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ� ėŤƆ� ūŲƎƠıūĬœŊ� ĤıƆƎœũũƎ� ŐėĤıūͭ� Ɣũ� Ĭœı� �ƔļƆƎıŤŤƔūŊ� ıœūıƆ�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƫƔ� ıƂũŷŊŤœĦŐıūͭ� ĬıƂ� ļƂıœ� ƟŲū� ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� ļėŤƆĦŐıū� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū� ėƔļŊƂƔūĬ� ƟŲū�
ĬŲŤŲƆıū�2ėūĬŤƔūŊıū�Ĭͱ�Őͱ�IėūœžƔŤėƎœŲūıū�ĬıƂ�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ�ƔūĬ�~ıƂũŷŊıūƆƆĦŐĜĬœŊƔūŊıūΎ�ŲĬıƂ�
5ƂƂƎƙũıƂū�œƆƎͱ�

�ıœ�ĬıƂ��ƔļƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƆœūĬ�Ĭœı� ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ĬėļƙƂ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͭ�Ĭœı�
*ĜŐœŊšıœƎ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƫƔƂ�*ŲƂƎļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎ�ƫƔ�ĤıƔƂƎıœŤıūͱ��ıƆ��ıœƎıƂıū�ŐėĤıū�
Ɔœı�Ĭœı�~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊͭ�eėĦŐƟıƂŐėŤƎı�œū��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�ĬıƂ�*ŲƂƎļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎͭ�
ƆŲļıƂū� ıœūƆĦŐŤĜŊœŊͭ� ėūƫƔŊıĤıūͱ� �ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ� ƆœūĬ� Ɔœı� ĬėļƙƂ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐͭ� ėƔļ� ĬıƂ� ,ƂƔūĬŤėŊı� ĬıƆ�
aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆŊƂƔūĬƆėƎƫıƆ�ĬıƂ�*ŲƂƎļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎ�ƫƔ�ĤœŤėūƫœıƂıūͭ�ƆŲļıƂū�Ĭıũ�
ūœĦŐƎ�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐı�ŲĬıƂ�ƂıĦŐƎŤœĦŐı�,ıŊıĤıūŐıœƎıū�ıūƎŊıŊıūƆƎıŐıūͱ�

�ƔƍıƂĬıũ�ƆœūĬ�Ĭœı� ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ� ļƙƂ�Ĭœı��ƔļƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆͭ�ĬıƂ�
œūƆŊıƆėũƎ� ıœū� ƫƔƎƂıļļıūĬıƆ��œŤĬ� ƟŲū�ĬıƂ� DėŊı� ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ� ƟıƂũœƎƎıŤƎ� ƆŲƠœı� œū� ėŤŤıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�
�ıŤėūŊıū�ũœƎ�Ĭıũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�œū��œūšŤėūŊ�ƆƎıŐƎͭ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ıūƎƆžƂœĦŐƎ�
ƔūĬ� Ĭœı� �ŐėūĦıū� ƔūĬ� aœƆœšıū� ĬıƂ� ƫƔšƙūļƎœŊıū� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ƫƔƎƂıļļıūĬ� ĬėƂƆƎıŤŤƎͱ� *ıƂūıƂ� ƆœūĬ� Ĭœı�
ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū� ~ıƂƎƂıƎıƂ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ� ļƙƂ� Ĭœı� ~ŲƂšıŐƂƔūŊıū� ƔūĬ� IėƍūėŐũıū� eƦƆƎıũıΎͭ� Ĭœı� Ɔœı� ėŤƆ�
ūŲƎƠıūĬœŊ� ıƂėĦŐƎıƎ� ŐėĤıūͭ� Ɣũ� Ĭœı� �ƔļƆƎıŤŤƔūŊ� ıœūıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� œū� xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ� ũœƎ� Ĭıū�
ėūƫƔƠıūĬıūĬıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ƫƔ�ıƂũŷŊŤœĦŐıū�ƔūĬ�Ɣũ�ėƔƆƂıœĦŐıūĬı�ŊııœŊūıƎı�
KėĦŐƠıœƆı�ļƙƂ�Ĭœı��ƔƆƆėŊıū�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ıƂĤƂœūŊıū�ƫƔ�šŷūūıūͱ�

�ıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� œƆƎ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ� ļƙƂ� Ĭœı� xĤıƂƠėĦŐƔūŊ� ĬıƆ� aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆ� ĬıƂ�
,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƫƔƂ��ƔļƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆͱ�

VERANTWORTUNG DES AB SCH LUSSPRÜFERS FÜR DI E  PRÜFU NG DES  JAHRESAB SCH LUSSES U N D DES  
LAGEB ERICHTS  
sūƆıƂı��œıŤƆıƎƫƔūŊ�œƆƎͭ�ŐœūƂıœĦŐıūĬı�eœĦŐıƂŐıœƎ�ĬėƂƙĤıƂ�ƫƔ�ıƂŤėūŊıūͭ�ŲĤ�ĬıƂ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ėŤƆ�,ėūƫıƆ�
ļƂıœ�ƟŲū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�ļėŤƆĦŐıū��ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�ėƔļŊƂƔūĬ�ƟŲū�ĬŲŤŲƆıū�2ėūĬŤƔūŊıū�ŲĬıƂ�5ƂƂƎƙũıƂū�œƆƎͭ�ƔūĬ�
ŲĤ�ĬıƂ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�œūƆŊıƆėũƎ�ıœū�ƫƔƎƂıļļıūĬıƆ��œŤĬ�ƟŲū�ĬıƂ�DėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƟıƂũœƎƎıŤƎ�ƆŲƠœı�œū�ėŤŤıū�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� �ıŤėūŊıū� ũœƎ� Ĭıũ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ƆŲƠœı� ũœƎ� Ĭıū� Ĥıœ� ĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ŊıƠŲūūıūıū�
�ƂšıūūƎūœƆƆıū�œū��œūšŤėūŊ�ƆƎıŐƎͭ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ıūƎƆžƂœĦŐƎ�ƔūĬ�Ĭœı��ŐėūĦıū�
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ƔūĬ� aœƆœšıū� ĬıƂ� ƫƔšƙūļƎœŊıū� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ƫƔƎƂıļļıūĬ� ĬėƂƆƎıŤŤƎͭ� ƆŲƠœı� ıœūıū� �ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš� ƫƔ�
ıƂƎıœŤıūͭ�ĬıƂ�ƔūƆıƂı�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı�ƫƔũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�ƫƔũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĤıœūŐėŤƎıƎͱ�

2œūƂıœĦŐıūĬı� eœĦŐıƂŐıœƎ� œƆƎ� ıœū� ŐŲŐıƆ�Iėƍ� ėū� eœĦŐıƂŐıœƎͭ� ėĤıƂ� šıœūı� ,ėƂėūƎœı� ĬėļƙƂͭ� ĬėƆƆ� ıœūı� œū�
xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ� ũœƎ� Ζ� βΰζ� 2,�� ƔūĬ� ĬıƂ� �s�]Ƃ~Q� ƔūƎıƂ� �ıėĦŐƎƔūŊ� ĬıƂ� ƟŲũ� 5ūƆƎœƎƔƎ� ĬıƂ�
�œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂ� 5��Ύ� ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎıū� ĬıƔƎƆĦŐıū� ,ƂƔūĬƆĜƎƫı� ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊ�
ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎı� ]ƂƙļƔūŊ� ıœūı� ƠıƆıūƎŤœĦŐı� ļėŤƆĦŐı� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊ� ƆƎıƎƆ� ėƔļĬıĦšƎͱ� *ėŤƆĦŐı� �ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�
šŷūūıū� ėƔƆ� ĬŲŤŲƆıū� 2ėūĬŤƔūŊıū� ŲĬıƂ� 5ƂƂƎƙũıƂū� ƂıƆƔŤƎœıƂıū� ƔūĬ� ƠıƂĬıū� ėŤƆ� ƠıƆıūƎŤœĦŐ� ėūŊıƆıŐıūͭ�
Ơıūū�ƟıƂūƙūļƎœŊıƂƠıœƆı�ıƂƠėƂƎıƎ�ƠıƂĬıū�šŷūūƎıͭ�ĬėƆƆ�Ɔœı�ıœūƫıŤū�ŲĬıƂ�œūƆŊıƆėũƎ�Ĭœı�ėƔļ�ĬıƂ�,ƂƔūĬŤėŊı�
ĬœıƆıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ŊıƎƂŲļļıūıū�ƠœƂƎƆĦŐėļƎŤœĦŐıū��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ƟŲū��ĬƂıƆƆėƎıū�
ĤııœūļŤƔƆƆıūͱ�

�ĜŐƂıūĬ� ĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ƙĤıū� ƠœƂ� žļŤœĦŐƎŊıũĜƍıƆ� �ƂũıƆƆıū� ėƔƆ� ƔūĬ� ĤıƠėŐƂıū� ıœūı� šƂœƎœƆĦŐı�
,ƂƔūĬŐėŤƎƔūŊͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�
�
 œĬıūƎœļœƫœıƂıū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭœı�aœƆœšıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�ļėŤƆĦŐıƂ��ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�œũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�

ƔūĬ�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ėƔļŊƂƔūĬ�ƟŲū�ĬŲŤŲƆıū�2ėūĬŤƔūŊıū�ŲĬıƂ�5ƂƂƎƙũıƂūͭ�žŤėūıū�ƔūĬ�ļƙŐƂıū�
]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ėŤƆ�aıėšƎœŲū�ėƔļ�ĬœıƆı�aœƆœšıū�ĬƔƂĦŐ�ƆŲƠœı�ıƂŤėūŊıū�]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆıͭ�Ĭœı�
ėƔƆƂıœĦŐıūĬ�ƔūĬ�ŊııœŊūıƎ�ƆœūĬͭ�Ɣũ�ėŤƆ�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�ƔūƆıƂı�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı�ƫƔ�Ĭœıūıūͱ��ėƆ�aœƆœšŲͭ�
ĬėƆƆ�ėƔƆ�ĬŲŤŲƆıū�2ėūĬŤƔūŊıū�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�ļėŤƆĦŐı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�ūœĦŐƎ�ėƔļŊıĬıĦšƎ�
ƠıƂĬıūͭ�œƆƎ�ŐŷŐıƂ�ėŤƆ�ĬėƆ�aœƆœšŲͭ�ĬėƆƆ�ėƔƆ�5ƂƂƎƙũıƂū�ƂıƆƔŤƎœıƂıūĬı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�ļėŤƆĦŐı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�
ūœĦŐƎ�ėƔļŊıĬıĦšƎ�ƠıƂĬıūͭ�Ĭė�ĬŲŤŲƆı�2ėūĬŤƔūŊıū�šŲŤŤƔƆœƟıƆ��ƔƆėũũıūƠœƂšıūͭ�*ĜŤƆĦŐƔūŊıūͭ�
ĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎı�sūƟŲŤŤƆƎĜūĬœŊšıœƎıūͭ�œƂƂıļƙŐƂıūĬı��ėƂƆƎıŤŤƔūŊıū�ĤƫƠͱ�ĬėƆ��ƔƍıƂšƂėļƎƆıƎƫıū�œūƎıƂūıƂ�
BŲūƎƂŲŤŤıū�ĤıœūŐėŤƎıū�šŷūūıūͮ�

 ŊıƠœūūıū�ƠœƂ�ıœū�~ıƂƆƎĜūĬūœƆ�ƟŲū�Ĭıũ�ļƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƂıŤıƟėūƎıū�œūƎıƂūıū�
BŲūƎƂŲŤŤƆƦƆƎıũ�ƔūĬ�Ĭıū�ļƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ƂıŤıƟėūƎıū�~ŲƂšıŐƂƔūŊıū�ƔūĬ�
IėƍūėŐũıūͭ�Ɣũ�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƫƔ�žŤėūıūͭ�Ĭœı�ƔūƎıƂ�Ĭıū�ŊıŊıĤıūıū�sũƆƎĜūĬıū�
ėūŊıũıƆƆıū�ƆœūĬͭ�ŞıĬŲĦŐ�ūœĦŐƎ�ũœƎ�Ĭıũ��œıŤͭ�ıœū�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔƂ��œƂšƆėũšıœƎ�ĬœıƆıƂ�eƦƆƎıũı�ĬıƂ�
,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ėĤƫƔŊıĤıūͮ�

 ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�ėūŊıƠėūĬƎıū�
aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆũıƎŐŲĬıū�ƆŲƠœı�Ĭœı�~ıƂƎƂıƎĤėƂšıœƎ�ĬıƂ�ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�
ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎıū�ŊıƆĦŐĜƎƫƎıū��ıƂƎı�ƔūĬ�ĬėũœƎ�ƫƔƆėũũıūŐĜūŊıūĬıū��ūŊėĤıūͮ�

 ƫœıŐıū�ƠœƂ�eĦŐŤƔƆƆļŲŤŊıƂƔūŊıū�ƙĤıƂ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƆ�ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�
ėūŊıƠėūĬƎıū�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆŊƂƔūĬƆėƎƫıƆ�ĬıƂ�*ŲƂƎļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎ�ƆŲƠœıͭ�
ėƔļ�ĬıƂ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬıƂ�ıƂŤėūŊƎıū�]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆıͭ�ŲĤ�ıœūı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�sūƆœĦŐıƂŐıœƎ�œũ�
�ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ��ƂıœŊūœƆƆıū�ŲĬıƂ�,ıŊıĤıūŐıœƎıū�ĤıƆƎıŐƎͭ�Ĭœı�ĤıĬıƔƎƆėũı��ƠıœļıŤ�ėū�ĬıƂ�
*ĜŐœŊšıœƎ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƫƔƂ�*ŲƂƎļƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎ�ėƔļƠıƂļıū�šŷūūıūͱ�*ėŤŤƆ�ƠœƂ�
ƫƔ�Ĭıũ�eĦŐŤƔƆƆ�šŲũũıūͭ�ĬėƆƆ�ıœūı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�sūƆœĦŐıƂŐıœƎ�ĤıƆƎıŐƎͭ�ƆœūĬ�ƠœƂ�ƟıƂžļŤœĦŐƎıƎͭ�œũ�
�ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš�ėƔļ�Ĭœı�ĬėƫƔŊıŐŷƂœŊıū��ūŊėĤıū�œũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�
ėƔļũıƂšƆėũ�ƫƔ�ũėĦŐıū�ŲĬıƂͭ�ļėŤŤƆ�ĬœıƆı��ūŊėĤıū�ƔūėūŊıũıƆƆıū�ƆœūĬͭ�ƔūƆıƂ�ŞıƠıœŤœŊıƆ�
]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�ũŲĬœļœƫœıƂıūͱ��œƂ�ƫœıŐıū�ƔūƆıƂı�eĦŐŤƔƆƆļŲŤŊıƂƔūŊıū�ėƔļ�ĬıƂ�,ƂƔūĬŤėŊı�ĬıƂ�ĤœƆ�
ƫƔũ��ėƎƔũ�ƔūƆıƂıƆ��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂšƆ�ıƂŤėūŊƎıū�]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆıͱ��ƔšƙūļƎœŊı��ƂıœŊūœƆƆı�
ŲĬıƂ�,ıŊıĤıūŐıœƎıū�šŷūūıū�ŞıĬŲĦŐ�ĬėƫƔ�ļƙŐƂıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�œŐƂı�sūƎıƂūıŐũıūƆƎĜƎœŊšıœƎ�
ūœĦŐƎ�ũıŐƂ�ļŲƂƎļƙŐƂıū�šėūūͮ�

 ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭœı�,ıƆėũƎĬėƂƆƎıŤŤƔūŊͭ�Ĭıū��ƔļĤėƔ�ƔūĬ�Ĭıū�5ūŐėŤƎ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�
ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ĬıƂ��ūŊėĤıū�ƆŲƠœı�ŲĤ�ĬıƂ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�Ĭœı�ƫƔŊƂƔūĬı�ŤœıŊıūĬıū�,ıƆĦŐĜļƎƆƟŲƂļĜŤŤı�
ƔūĬ��ƂıœŊūœƆƆı�ƆŲ�ĬėƂƆƎıŤŤƎͭ�ĬėƆƆ�ĬıƂ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūƎıƂ��ıėĦŐƎƔūŊ�ĬıƂ�ĬıƔƎƆĦŐıū�,ƂƔūĬƆĜƎƫı�
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ŲƂĬūƔūŊƆũĜƍœŊıƂ��ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ�ıœū�Ĭıū�ƎėƎƆĜĦŐŤœĦŐıū�~ıƂŐĜŤƎūœƆƆıū�ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƆ��œŤĬ�ĬıƂ�
~ıƂũŷŊıūƆͭ�*œūėūƫ�ƔūĬ��ƂƎƂėŊƆŤėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƟıƂũœƎƎıŤƎͮ�

 ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭıū��œūšŤėūŊ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ũœƎ�Ĭıũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆͭ�Ɔıœūı�,ıƆıƎƫıƆıūƎƆžƂıĦŐƔūŊ�
ƔūĬ�ĬėƆ�ƟŲū�œŐũ�ƟıƂũœƎƎıŤƎı��œŤĬ�ƟŲū�ĬıƂ�DėŊı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͮ�

 ļƙŐƂıū�ƠœƂ�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƫƔ�Ĭıū�ƟŲū�Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎıū�
ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎıū��ūŊėĤıū�œũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĬƔƂĦŐͱ��Ɣļ��ėƆœƆ�ėƔƆƂıœĦŐıūĬıƂ�ŊııœŊūıƎıƂ�
]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆı�ƟŲŤŤƫœıŐıū�ƠœƂ�ĬėĤıœ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�Ĭœı�Ĭıū�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎıū��ūŊėĤıū�ƟŲū�
Ĭıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂū�ƫƔŊƂƔūĬı�ŊıŤıŊƎıū�ĤıĬıƔƎƆėũıū��ūūėŐũıū�ūėĦŐ�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤıū�Ĭœı�
ƆėĦŐŊıƂıĦŐƎı��ĤŤıœƎƔūŊ�ĬıƂ�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎıū��ūŊėĤıū�ėƔƆ�ĬœıƆıū��ūūėŐũıūͱ��œū�
ıœŊıūƆƎĜūĬœŊıƆ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�Ĭıū�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎıū��ūŊėĤıū�ƆŲƠœı�ƫƔ�Ĭıū�ƫƔŊƂƔūĬı�
ŤœıŊıūĬıū��ūūėŐũıū�ŊıĤıū�ƠœƂ�ūœĦŐƎ�ėĤͱ��Ɔ�ĤıƆƎıŐƎ�ıœū�ıƂŐıĤŤœĦŐıƆ�ƔūƟıƂũıœĬĤėƂıƆ�aœƆœšŲͭ�ĬėƆƆ�
šƙūļƎœŊı��ƂıœŊūœƆƆı�ƠıƆıūƎŤœĦŐ�ƟŲū�Ĭıū�ƫƔšƔūļƎƆŲƂœıūƎœıƂƎıū��ūŊėĤıū�ėĤƠıœĦŐıūͱ�

�
�œƂ�ıƂŷƂƎıƂū�ũœƎ�Ĭıū�ļƙƂ�Ĭœı�xĤıƂƠėĦŐƔūŊ�~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐıū�ƔūƎıƂ�ėūĬıƂıũ�Ĭıū�ŊıžŤėūƎıū�sũļėūŊ�ƔūĬ�
Ĭœı��ıœƎžŤėūƔūŊ�ĬıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ƆŲƠœı�ĤıĬıƔƎƆėũı�]ƂƙļƔūŊƆļıƆƎƆƎıŤŤƔūŊıūͭ�ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ�ıƎƠėœŊıƂ�IĜūŊıŤ�
œũ�œūƎıƂūıū�BŲūƎƂŲŤŤƆƦƆƎıũͭ�Ĭœı�ƠœƂ�ƠĜŐƂıūĬ�ƔūƆıƂıƂ�]ƂƙļƔūŊ�ļıƆƎƆƎıŤŤıūͱ�

�œƂ� ŊıĤıū� ŊıŊıūƙĤıƂ� Ĭıū� ļƙƂ� Ĭœı� xĤıƂƠėĦŐƔūŊ� ~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐıū� ıœūı� �ƂšŤĜƂƔūŊ� ėĤͭ� ĬėƆƆ�ƠœƂ� Ĭœı�
ƂıŤıƟėūƎıū�sūėĤŐĜūŊœŊšıœƎƆėūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ıœūŊıŐėŤƎıū�ŐėĤıūͭ�ƔūĬ�ıƂŷƂƎıƂū�ũœƎ�œŐūıū�ėŤŤı��ıƫœıŐƔūŊıū�
ƔūĬ�ƆŲūƆƎœŊıū�eėĦŐƟıƂŐėŤƎıͭ�ƟŲū�Ĭıūıū�ƟıƂūƙūļƎœŊıƂƠıœƆı�ėūŊıūŲũũıū�ƠıƂĬıū�šėūūͭ�ĬėƆƆ�Ɔœı�ƆœĦŐ�ėƔļ�
ƔūƆıƂı�sūėĤŐĜūŊœŊšıœƎ�ėƔƆƠœƂšıūͭ�ƔūĬ�Ĭœı�ŐœıƂƫƔ�ŊıƎƂŲļļıūıū�eĦŐƔƎƫũėƍūėŐũıūͱ��

�œƂ� ĤıƆƎœũũıū� ƟŲū� Ĭıū� eėĦŐƟıƂŐėŤƎıūͭ� Ĭœı� ƠœƂ� ũœƎ� Ĭıū� ļƙƂ� Ĭœı� xĤıƂƠėĦŐƔūŊ� ~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐıū�
ıƂŷƂƎıƂƎ� ŐėĤıūͭ� ĬœıŞıūœŊıū� eėĦŐƟıƂŐėŤƎıͭ� Ĭœı� œū� ĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ļƙƂ� Ĭıū� ėšƎƔıŤŤıū�
�ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ėũ�ĤıĬıƔƎƆėũƆƎıū�ƠėƂıū�ƔūĬ�ĬėŐıƂ�Ĭœı�ĤıƆŲūĬıƂƆ�ƠœĦŐƎœŊıū�]ƂƙļƔūŊƆƆėĦŐƟıƂŐėŤƎı�
ƆœūĬͱ��œƂ� ĤıƆĦŐƂıœĤıū� ĬœıƆı� eėĦŐƟıƂŐėŤƎı� œũ� �ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂšͭ� ıƆ� Ɔıœ� Ĭıūūͭ� ,ıƆıƎƫı� ŲĬıƂ� ėūĬıƂı�
aıĦŐƎƆƟŲƂƆĦŐƂœļƎıū�ƆĦŐŤœıƍıū�Ĭœı�ŷļļıūƎŤœĦŐı��ūŊėĤı�ĬıƆ�eėĦŐƟıƂŐėŤƎƆ�ėƔƆͱ�

SONSTIGE GESETZLICH E U ND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERU NGEN 
 
Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB  
 
Prüfungsurteil 
�œƂ�ŐėĤıū�ŊıũĜƍ�Ζ�βΰζ��ĤƆͱ�βė�2,��ıœūı�]ƂƙļƔūŊ�ũœƎ�ŐœūƂıœĦŐıūĬıƂ�eœĦŐıƂŐıœƎ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͭ�ŲĤ�Ĭœı�œū�
ĬıƂ� �ėƎıœ� Λ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš·,ũĤ2·@�ЉD�·�e�*αίααΰαβΰͱƫœžΛ� ıūƎŐėŤƎıūıū� ƔūĬ� ļƙƂ� �ƠıĦšı� ĬıƂ�
QļļıūŤıŊƔūŊ�ıƂƆƎıŤŤƎıū��œıĬıƂŊėĤıū�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�œũ�*ŲŤŊıūĬıū�ėƔĦŐ�ėŤƆ�
Λ�e�*sūƎıƂŤėŊıūΛ�ĤıƫıœĦŐūıƎΎ�Ĭıū�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƆ�Ζ�βαη��ĤƆͱ�ΰ�2,��ėū�ĬėƆ�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐı��ıƂœĦŐƎƆļŲƂũėƎ�
Λ�e�**ŲƂũėƎΛΎ�œū�ėŤŤıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ıŤėūŊıū�ıūƎƆžƂıĦŐıūͱ�5ū��œūšŤėūŊ�ũœƎ�Ĭıū�ĬıƔƎƆĦŐıū�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�
~ŲƂƆĦŐƂœļƎıū� ıƂƆƎƂıĦšƎ� ƆœĦŐ� ĬœıƆı� ]ƂƙļƔūŊ� ūƔƂ� ėƔļ� Ĭœı� xĤıƂļƙŐƂƔūŊ� ĬıƂ� 5ūļŲƂũėƎœŲūıū� ĬıƆ�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� œū� ĬėƆ� �e�**ŲƂũėƎ� ƔūĬ� ĬėŐıƂ� ƠıĬıƂ� ėƔļ� Ĭœı� œū� ĬœıƆıū�
�œıĬıƂŊėĤıū�ıūƎŐėŤƎıūıū�ūŲĦŐ�ėƔļ�ėūĬıƂı�œū�ĬıƂ�ŲĤıū�ŊıūėūūƎıū��ėƎıœ�ıūƎŐėŤƎıūı�5ūļŲƂũėƎœŲūıūͱ�

KėĦŐ�ƔūƆıƂıƂ��ıƔƂƎıœŤƔūŊ�ıūƎƆžƂıĦŐıū�Ĭœı�œū�ĬıƂ�ŲĤıū�ŊıūėūūƎıū��ėƎıœ�ıūƎŐėŤƎıūıū�ƔūĬ�ļƙƂ��ƠıĦšı�
ĬıƂ� QļļıūŤıŊƔūŊ� ıƂƆƎıŤŤƎıū� �œıĬıƂŊėĤıū� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� œū� ėŤŤıū�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ıŤėūŊıū�Ĭıū�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƆ�Ζ�βαη��ĤƆͱ�ΰ�2,��ėū�ĬėƆ�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐı��ıƂœĦŐƎƆļŲƂũėƎͱ�xĤıƂ�
ĬœıƆıƆ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƆŲƠœı�ƔūƆıƂı�œũ�ƟŲƂėūƆƎıŐıūĬıū�Λ~ıƂũıƂš�ƙĤıƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�
ƔūĬ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆΛ� ıūƎŐėŤƎıūıū� ]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı� ƫƔũ� ĤıœŊıļƙŊƎıū� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ƔūĬ� ƫƔũ�
ĤıœŊıļƙŊƎıū�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƟŲũ�ΰͱ� @ėūƔėƂ�αίαα�ĤœƆ�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ŐœūėƔƆ�
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ŊıĤıū�ƠœƂ�šıœūıƂŤıœ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�Ĭıū�œū�ĬœıƆıū��œıĬıƂŊėĤıū�ıūƎŐėŤƎıūıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ƆŲƠœı�ƫƔ�
Ĭıū�ėūĬıƂıū�œū�ĬıƂ�ŲĤıū�ŊıūėūūƎıū��ėƎıœ�ıūƎŐėŤƎıūıū�5ūļŲƂũėƎœŲūıū�ėĤͱ�

Grundlage für das Prüfungsurteil  
�œƂ� ŐėĤıū� ƔūƆıƂı� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƂ� œū� ĬıƂ� ŲĤıū� ŊıūėūūƎıū� �ėƎıœ� ıūƎŐėŤƎıūıū� �œıĬıƂŊėĤıū� ĬıƆ�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�œū�xĤıƂıœūƆƎœũũƔūŊ�ũœƎ�Ζ�βΰζ��ĤƆͱ�βė�2,��ƔūƎıƂ��ıėĦŐƎƔūŊ�ĬıƆ�
5���]ƂƙļƔūŊƆƆƎėūĬėƂĬƆͰ�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƂ�ļƙƂ��ƠıĦšı�ĬıƂ�QļļıūŤıŊƔūŊ�ıƂƆƎıŤŤƎıū�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐıū��œıĬıƂŊėĤıū�
ƟŲū��ĤƆĦŐŤƙƆƆıū�ƔūĬ�DėŊıĤıƂœĦŐƎıū�ūėĦŐ�Ζ�βΰζ��ĤƆͱ�βė�2,��5���]e�γΰί�ίεͱαίααΎΎ�ĬƔƂĦŐŊıļƙŐƂƎͱ�sūƆıƂı�
~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ĬėūėĦŐ�œƆƎ�œũ��ĤƆĦŐūœƎƎ�Λ~ıƂėūƎƠŲƂƎƔūŊ�ĬıƆ��ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ�ļƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƂ��e�*
sūƎıƂŤėŊıūΛ�ƠıœƎıƂŊıŐıūĬ�ĤıƆĦŐƂœıĤıūͱ�sūƆıƂı��œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂžƂėƥœƆ�ŐėƎ�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ėū�ĬėƆ�
`ƔėŤœƎĜƎƆƆœĦŐıƂƔūŊƆƆƦƆƎıũ� ĬıƆ� 5��� `ƔėŤœƎĜƎƆƆœĦŐıƂƔūŊƆƆƎėūĬėƂĬƆͰ� �ūļŲƂĬıƂƔūŊıū� ėū� Ĭœı�
`ƔėŤœƎĜƎƆƆœĦŐıƂƔūŊ�œū�ĬıƂ��œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂžƂėƥœƆ�5���`e�ΰΎ�ėūŊıƠıūĬıƎͱ�
�
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für die ESEF-Unterlagen 
�œı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƆœūĬ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ļƙƂ�Ĭœı��ƂƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƂ��e�*sūƎıƂŤėŊıū�ũœƎ�
Ĭıū�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐıū��œıĬıƂŊėĤıū�ĬıƆ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ūėĦŐ�IėƍŊėĤı�ĬıƆ�Ζ�βαη�
�ĤƆͱ�ΰ�eėƎƫ�γ�KƂͱ�ΰ�2,�ͱ�

*ıƂūıƂ�ƆœūĬ�Ĭœı�ŊıƆıƎƫŤœĦŐıū�~ıƂƎƂıƎıƂ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ļƙƂ�Ĭœı�œūƎıƂūıū�BŲūƎƂŲŤŤıūͭ�Ĭœı�
Ɔœı� ėŤƆ� ūŲƎƠıūĬœŊ� ıƂėĦŐƎıūͭ� Ɣũ� Ĭœı� �ƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� �e�*sūƎıƂŤėŊıū� ƫƔ� ıƂũŷŊŤœĦŐıūͭ� Ĭœı� ļƂıœ� ƟŲū�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� ΄� ĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıū� ŲĬıƂ� ƔūĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıū� ΄� ~ıƂƆƎŷƍıū� ŊıŊıū� Ĭœı� ~ŲƂŊėĤıū� ĬıƆ� Ζ� βαη��
�ĤƆͱ�ΰ�2,��ėū�ĬėƆ�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐı��ıƂœĦŐƎƆļŲƂũėƎ�ƆœūĬͱ��

�ıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� œƆƎ� ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ� ļƙƂ� Ĭœı� xĤıƂƠėĦŐƔūŊ� ĬıƆ� ]ƂŲƫıƆƆıƆ� ĬıƂ� �ƂƆƎıŤŤƔūŊ� ĬıƂ� �e�*
sūƎıƂŤėŊıū�ėŤƆ�mıœŤ�ĬıƆ�aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆͱ�

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen  
sūƆıƂı��œıŤƆıƎƫƔūŊ� œƆƎͭ�ŐœūƂıœĦŐıūĬı� eœĦŐıƂŐıœƎ�ĬėƂƙĤıƂ� ƫƔ� ıƂŤėūŊıūͭ� ŲĤ�Ĭœı� �e�*sūƎıƂŤėŊıū� ļƂıœ� ƟŲū�
ƠıƆıūƎŤœĦŐıū�΄�ĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıū�ŲĬıƂ�ƔūĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıū�΄�~ıƂƆƎŷƍıū�ŊıŊıū�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƆ�Ζ�βαη�
�ĤƆͱ� ΰ� 2,�� ƆœūĬͱ� �ĜŐƂıūĬ� ĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ƙĤıū� ƠœƂ� žļŤœĦŐƎŊıũĜƍıƆ� �ƂũıƆƆıū� ėƔƆ� ƔūĬ� ĤıƠėŐƂıū� ıœūı�
šƂœƎœƆĦŐı�,ƂƔūĬŐėŤƎƔūŊͱͱ��ėƂƙĤıƂ�ŐœūėƔƆ�
�
 œĬıūƎœļœƫœıƂıū�ƔūĬ�ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭœı�aœƆœšıū�ƠıƆıūƎŤœĦŐıƂ�΄�ĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıƂ�ŲĬıƂ�ƔūĤıėĤƆœĦŐƎœŊƎıƂ�΄�

~ıƂƆƎŷƍı�ŊıŊıū�Ĭœı��ūļŲƂĬıƂƔūŊıū�ĬıƆ�Ζ�βαη��ĤƆͱ�ΰ�2,�ͭ�žŤėūıū�ƔūĬ�ļƙŐƂıū�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�
ėŤƆ�aıėšƎœŲū�ėƔļ�ĬœıƆı�aœƆœšıū�ĬƔƂĦŐ�ƆŲƠœı�ıƂŤėūŊıū�]ƂƙļƔūŊƆūėĦŐƠıœƆıͭ�Ĭœı�ėƔƆƂıœĦŐıūĬ�ƔūĬ�
ŊııœŊūıƎ�ƆœūĬͭ�Ɣũ�ėŤƆ�,ƂƔūĬŤėŊı�ļƙƂ�ƔūƆıƂ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔ�Ĭœıūıūͮ�

 ŊıƠœūūıū�ƠœƂ�ıœū�~ıƂƆƎĜūĬūœƆ�ƟŲū�Ĭıū�ļƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƂ��e�*sūƎıƂŤėŊıū�ƂıŤıƟėūƎıū�œūƎıƂūıū�
BŲūƎƂŲŤŤıūͭ�Ɣũ�]ƂƙļƔūŊƆŐėūĬŤƔūŊıū�ƫƔ�žŤėūıūͭ�Ĭœı�ƔūƎıƂ�Ĭıū�ŊıŊıĤıūıū�sũƆƎĜūĬıū�ėūŊıũıƆƆıū�
ƆœūĬͭ�ŞıĬŲĦŐ�ūœĦŐƎ�ũœƎ�Ĭıũ��œıŤͭ�ıœū�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ƫƔƂ��œƂšƆėũšıœƎ�ĬœıƆıƂ�BŲūƎƂŲŤŤıū�ėĤƫƔŊıĤıūͮ�

 ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂ�Ĭœı�ƎıĦŐūœƆĦŐı�,ƙŤƎœŊšıœƎ�ĬıƂ��e�*sūƎıƂŤėŊıūͭ�ĬͱŐͱ�ŲĤ�Ĭœı�Ĭœı��e�*sūƎıƂŤėŊıū�
ıūƎŐėŤƎıūĬı��ėƎıœ�Ĭœı�~ŲƂŊėĤıū�ĬıƂ��ıŤıŊœıƂƎıū�~ıƂŲƂĬūƔūŊ��sΎ�αίΰθͽηΰδ�œū�ĬıƂ�ƫƔũ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆƆƎœĦŐƎėŊ�ŊıŤƎıūĬıū�*ėƆƆƔūŊ�ėū�Ĭœı�ƎıĦŐūœƆĦŐı�ežıƫœļœšėƎœŲū�ļƙƂ�ĬœıƆı��ėƎıœ�ıƂļƙŤŤƎͮ�

 ĤıƔƂƎıœŤıū�ƠœƂͭ�ŲĤ�Ĭœı��e�*sūƎıƂŤėŊıū�ıœūı�œūŐėŤƎƆŊŤıœĦŐı��2mID�œıĬıƂŊėĤı�ĬıƆ�ŊıžƂƙļƎıū�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ�ŊıžƂƙļƎıū�DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ıƂũŷŊŤœĦŐıūͱ�

ÜB RIGE ANGAB EN GEMÄß  ARTIKEL  10EU-APRVO 
�œƂ� ƠƔƂĬıū� ƟŲū� ĬıƂ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂƟıƂƆėũũŤƔūŊ� ėũ� θͱ� IĜƂƫ� αίαα� ėŤƆ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ� ŊıƠĜŐŤƎͱ� �œƂ�
ƠƔƂĬıū� ėũ� αδͱ� @ƔŤœ� αίαα� ƟŲũ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ĤıėƔļƎƂėŊƎͱ� �œƂ� ƆœūĬ� ƆıœƎ� Ĭıũ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαί� ėŤƆ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƎĜƎœŊͱ��
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�œƂ�ıƂšŤĜƂıūͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�œū�ĬœıƆıũ��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš�ıūƎŐėŤƎıūıū�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤı�ũœƎ�Ĭıũ�ƫƔƆĜƎƫŤœĦŐıū�
�ıƂœĦŐƎ�ėū�Ĭıū�]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ūėĦŐ��ƂƎœšıŤ�ΰΰ��s�]Ƃ~Q�]ƂƙļƔūŊƆĤıƂœĦŐƎΎ�œū��œūšŤėūŊ�ƆƎıŐıūͱ�

SONSTIGER SACHVERHALT – VERWENDU NG DES B ESTÄTIGUNGSVERMERKS  
sūƆıƂ��ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš�œƆƎ�ƆƎıƎƆ� œũ��ƔƆėũũıūŐėūŊ�ũœƎ�Ĭıũ�ŊıžƂƙļƎıū�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�Ĭıũ�
ŊıžƂƙļƎıū�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�ƆŲƠœı�Ĭıū�ŊıžƂƙļƎıū��e�*sūƎıƂŤėŊıū�ƫƔ�ŤıƆıūͱ��ıƂ�œū�ĬėƆ��e�**ŲƂũėƎ�ƙĤıƂļƙŐƂƎı�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�DėŊıĤıƂœĦŐƎ�΄�ėƔĦŐ�Ĭœı�œū�ĬėƆ�sūƎıƂūıŐũıūƆƂıŊœƆƎıƂ�ıœūƫƔƆƎıŤŤıūĬıū�*ėƆƆƔūŊıū�΄�
ƆœūĬ� ŤıĬœŊŤœĦŐ� ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐı� �œıĬıƂŊėĤıū� ĬıƆ� ŊıžƂƙļƎıū� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ� ŊıžƂƙļƎıū�
DėŊıĤıƂœĦŐƎƆ� ƔūĬ� ƎƂıƎıū� ūœĦŐƎ� ėū� ĬıƂıū� eƎıŤŤıͱ� 5ūƆĤıƆŲūĬıƂı� œƆƎ� ĬıƂ� �e�*~ıƂũıƂš� ƔūĬ� ƔūƆıƂ� ĬėƂœū�
ıūƎŐėŤƎıūıƆ�]ƂƙļƔūŊƆƔƂƎıœŤ�ūƔƂ�œū�~ıƂĤœūĬƔūŊ�ũœƎ�Ĭıū�œū�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐıƂ�*ŲƂũ�ĤıƂıœƎŊıƆƎıŤŤƎıū�ŊıžƂƙļƎıū�
�e�*sūƎıƂŤėŊıū�ƟıƂƠıūĬĤėƂͱ�

VERANTWORTLICHER WI RTSCHAFTS PRÜFER 
�œı�ļƙƂ�Ĭœı�]ƂƙļƔūŊ�ƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐı��œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂœū�œƆƎ�DėƔƂė�,ƔūĬıŤėĦŐͱ�
�
2ėūūŲƟıƂͭ�Ĭıū�ΰζͱ�*ıĤƂƔėƂ�αίαβ�
�
�ƂūƆƎ�Μ��ŲƔūŊ�,ũĤ2�
�œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļƔūŊƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�
�
,ƔūĬıŤėĦŐ�� � � �ƙŐƂœūŊ�
�œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂœū� � �œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂ�
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�ıƂœĦŐƎ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�
der Volkswagen Bank GmbH 

�ıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ĤıļėƆƆƎı� ƆœĦŐ� œũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ� ƂıŊıŤũĜƍœŊ� ƔūĬ� ıœūŊıŐıūĬ�ũœƎ� ĬıƂ� DėŊı� ƔūĬ� ĬıƂ�
�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͱ��œı�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŐėƎ�Ĭıū��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƆƎıƎƆ�ƫıœƎūėŐ�ƔūĬ�ƔũļėƆƆıūĬ�œū�
ƆĦŐƂœļƎŤœĦŐıƂ� ƔūĬ� ũƙūĬŤœĦŐıƂ� *ŲƂũ� ƙĤıƂ� Ĭœı� ƠıƆıūƎŤœĦŐıū� �ƆžıšƎı� ĬıƂ� ]ŤėūƔūŊͭ� ƙĤıƂ� Ĭœı� DėŊı� ĬıƆ�
sūƎıƂūıŐũıūƆͭ� ıœūƆĦŐŤœıƍŤœĦŐ� ĬıƂ� aœƆœšŲŤėŊı� ƔūĬ� ĬıƆ� aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎƆͭ� ƆŲƠœı� ƙĤıƂ� Ĭıū�
,ıƆĦŐĜļƎƆƟıƂŤėƔļ� ƔūƎıƂƂœĦŐƎıƎͱ� �ƔĦŐ� ėƔƍıƂŐėŤĤ� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊıū� ŊėĤ� ıƆ� ıœūıū� ƂıŊıŤũĜƍœŊıū� �ƔƆƎėƔƆĦŐ�
ƫƠœƆĦŐıū� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆƟŲƂƆœƎƫ� ƔūĬ� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ� �Ɣļ� ,ƂƔūĬŤėŊı� ĬıƂ� �ıƂœĦŐƎıƂƆƎėƎƎƔūŊ� ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ŐėƎ�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�Ĭœı�*ƙŐƂƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ� ŤėƔļıūĬ�ƙĤıƂƠėĦŐƎ�
ƔūĬ� ƆŲũœƎ� Ɔıœūı� œŐũ� ŤėƔƎ� ,ıƆıƎƫ� ƔūĬ� eėƎƫƔūŊ� ƙĤıƂƎƂėŊıūıū� *ƔūšƎœŲūıū� ƔūıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎ� ėƔƆƙĤıū�
šŷūūıūͱ� eĜũƎŤœĦŐı� �ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıūͭ� Ĭœı� ļƙƂ� ĬėƆ� sūƎıƂūıŐũıū� ƟŲū� ŊƂƔūĬŤıŊıūĬıƂ� �ıĬıƔƎƔūŊ�ƠėƂıūͭ�
ƆŲƠœı� ƆŲūƆƎœŊı� ,ıƆĦŐĜļƎıͭ� ƫƔ� Ĭıūıū� ūėĦŐ� ĬıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŲƂĬūƔūŊ� Ĭœı� �ƔƆƎœũũƔūŊ� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�
ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐ�œƆƎͭ�ƠƔƂĬıū�ŊıžƂƙļƎ�ƔūĬ�ũœƎ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ�ƟŲƂ�ĬıƂ��ıƆĦŐŤƔƆƆļėƆƆƔūŊ�ıƂŷƂƎıƂƎͱ�

�ıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƆıƎƫƎ�ƆœĦŐ�ėƔƆ�ƫƠŷŤļ�IœƎŊŤœıĬıƂū�ƫƔƆėũũıūͱ�5ũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�œƆƎ�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ƫƔ�
ƆıĦŐƆ�eœƎƫƔūŊıū�ƫƔƆėũũıūŊıƎƂıƎıūͱ��œı�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐı�mıœŤūėŐũıƁƔŲƎı�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆũœƎŊŤœıĬıƂ�
ĤıƎƂƔŊ� Ħėͱ� θε� Їͱ� �Ƃıœ� �ıƆĦŐŤƙƆƆı� ƠƔƂĬıū� œũ� sũŤėƔļƟıƂļėŐƂıū� ŊıļėƆƆƎͮ� �œŤĤıƆĦŐŤƙƆƆı� ĬıƂ�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆƟŲƂƆœƎƫıūĬıū�ŊėĤ�ıƆ�œū�ĬıƂ��ıƂœĦŐƎƆžıƂœŲĬı�ūœĦŐƎͱ�

5ũ� *ŲŤŊıūĬıū�ƠıƂĬıū� Ĭœı� eĦŐƠıƂžƔūšƎı� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊıū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ� ƆŲƠœı� ƆıœūıƂ��ƔƆƆĦŐƙƆƆı�
ĬėƂŊıƆƎıŤŤƎͱ�

B ERATU NGSPU NKTE IM AUFSICHTSRAT 
5ū� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� ηͱ� IĜƂƫ� αίαα� ıũžļėŐŤ� ĬıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ūėĦŐ� ıœūŊıŐıūĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊ� ĬıƂ�
,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂƟıƂƆėũũŤƔūŊͭ� Ĭıū� ƟŲū� ĬıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ėƔļŊıƆƎıŤŤƎıū� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ļƙƂ� ĬėƆ� @ėŐƂ� αίαΰ� ļıƆƎƫƔƆƎıŤŤıūͭ� ƆžƂėĦŐ� ıœūı� �ũžļıŐŤƔūŊ� ƫƔƂ� �ėŐŤ� ĬıƆ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ�ėƔƆ�ƔūĬ�ūėŐũ�eƎıŤŤƔūŊ�ƫƔũ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆͱ��ėūıĤıū�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎıū�ƠœƂ�ƔūƆ�ũœƎ�
Ĭıū� eĦŐƠıƂžƔūšƎƎŐıũıū� ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα� ƆŲƠœı�ĬıƂ� 5meƎƂėƎıŊœı�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ� ļƙƂ� αίααͱ�
�ƔĬıũ� ĤıƆĦŐŤŲƆƆıū� ƠœƂ� ıœūı� �ūžėƆƆƔūŊ� ĬıƂ� aœĦŐƎŤœūœıū� ƫƔũ� sũŊėūŊ� ũœƎ� 5ūƎıƂıƆƆıūšŲūļŤœšƎıū� œũ�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ƔūĬ� œū� ĬıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıŊū� �ėūš� ,ũĤ2ͱ� *ıƂūıƂ� ıƂŤĜƔƎıƂƎı� ĬėƆ� @ŲœūƎ�
eƔžıƂƟœƆŲƂƦ� mıėũ� @emΎ� ĬıƂ� �ƔƂŲžĜœƆĦŐıū� �ıūƎƂėŤĤėūš� ���Ύ� ƔūƆ� Ĭœı� �ƂŊıĤūœƆƆı� ĬıƆ� ėƔļƆœĦŐƎŤœĦŐıū�
xĤıƂžƂƙļƔūŊƆ�ƔūĬ��ıƠıƂƎƔūŊƆžƂŲƫıƆƆıƆ� eƔžıƂƟœƆŲƂƦ�aıƟœıƠ�ėūĬ��ƟėŤƔėƎœŲū�]ƂŲĦıƆƆ�΄�ea�]Ύ� œũ�@ėŐƂ�
αίαΰͱ��

�ƔƂĦŐ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂĤıƆĦŐŤƔƆƆ� ƟŲũ� θͱ� IĜƂƫ� αίαα� ƠƔƂĬıū� Ĭœı� IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�
ƎƔƂūƔƆŊıũĜƍ�ūıƔ�ĤıƆƎıŤŤƎͱ�5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ΰίͱ�IĜƂƫ�αίαα�ƠƔƂĬıū�Ĭœı�~ŲƂƆœƎƫıūĬıū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�
ƔūĬ�ƆıœūıƂ��ƔƆƆĦŐƙƆƆı�ūıĤƆƎ�eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıƂū�ūıƔ�ŊıƠĜŐŤƎͱ��

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ααͱ��žƂœŤ�αίαα�ĤıļėƆƆƎıū�ƠœƂ�ƔūƆ�ũœƎ�ĬıƂ�~ıƂŊƙƎƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�*ıƂūıƂ�
ĤıƆĦŐŤŲƆƆıū�ƠœƂ�Ĭœı�*ıƆƎƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ĤŲūƔƆƂıŤıƟėūƎıū�aQ��œıŤšƔƂƟı�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ƆŲƠœı�Ĭœı�
�œūļƙŐƂƔūŊ�ıœūıƆ�IŲĬœļœıƂƆ�ƫƔƂ�*ıƆƎŤıŊƔūŊ�ĬıƆ�IėƂšıūĤŲūƔƆ�ėĤ�Ĭıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίααͱ�

5ū�ĬıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ�ΰβͱ� @Ɣūœ� αίαα� ıƂŷƂƎıƂƎıū�ƠœƂ�Ĭœı�,ıƆĦŐĜļƎƆƟıƂƎıœŤƔūŊ�ƔūĬ�BŲũžıƎıūƫžƂŲļœŤı�ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ� *ıƂūıƂ� Ťœıƍıū� ƠœƂ� ƔūƆ� ƫƔƂ� ļœūėūƫœıŤŤıū� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2�
,ƂƔžžıͭ�ƫƔũ�eƎėƎƔƆ�ĬıƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�5ūœƎœėƎœƟıūͭ�ƫƔƂ�5meœƎƔėƎœŲū�œū�*ƂėūšƂıœĦŐͭ�ƫƔƂ�ūıƔıū��ıŤıŊœıƂƎıū�
~ıƂŲƂĬūƔūŊ� �s� αίααͽεζε� ƔūĬ� ƫƔƂ� ŊıžŤėūƎıū� 
ūĬıƂƔūŊ� ĬıƆ� �ƂŊıĤūœƆ�ĤļƙŐƂƔūŊƆ~ıƂƎƂėŊƆ� ĤıƂœĦŐƎıūͱ�
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�ıœƎıƂŐœū� ĤıļėƆƆƎıū� ƠœƂ� ƔūƆ� ũœƎ� Ĭıũ� mŐıũė� �e,aœƆš͵ͭ � ƠėƆ� ĬėƆ� ]ƂŲŞıšƎ� KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎͭ� Ĭıū� ���
BŤœũėƆƎƂıƆƆƎıƆƎ�αίαα�ƆŲƠœı�Ĭœı�mŐıũėƎœƆĦŐı�xĤıƂžƂƙļƔūŊ͵�ƫƔ�BŤœũė�ƔūĬ�sũƠıŤƎƂœƆœšıū�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�����
ĤıœūŐėŤƎıƎıͱ� *ıƂūıƂ� ƆƎœũũƎı� ĬıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� Ĭıũ� �ƂƠıƂĤ� ƠıœƎıƂıƂ� �ūƎıœŤı� ėū� ĬıƂ� �ƂıĬœα� ,ũĤ2�
�œıūͽVƆƎıƂƂıœĦŐΎ�ĬƔƂĦŐ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƫƔͱ�

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ΰγͱ�QšƎŲĤıƂ�αίαα�œūļŲƂũœıƂƎıū�ƠœƂ�ƔūƆ�ƙĤıƂ�Ĭœı��ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ�ĬıƆ�ƟŲƂŊıūėūūƎıū�
�ūƎıœŤƆıƂƠıƂĤƆ� ėū� ĬıƂ� �ƂıĬœα� ,ũĤ2� ƔūĬ� ıƂŷƂƎıƂƎıū� Ĭœı� ~ŲƂėƔƆƆıƎƫƔūŊıū� ĬıƂ� �ƔƟıƂŤĜƆƆœŊšıœƎ� ĬıƂ�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆũœƎŊŤœıĬıƂͭ�Ĭœı�ļœūėūƫœıŤŤı��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͭ�Ĭıū�eƎėƎƔƆ�ĬıƂ�
ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū� 5ūœƎœėƎœƟıū� ƆŲƠœı� ėƔƆŊıƠĜŐŤƎıƂ� ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ�mŐıũıūͭ�Ĭœı� ėšƎƔıŤŤı� 5meœƎƔėƎœŲū� œū�
*ƂėūšƂıœĦŐ� ƔūĬ� ĬėƆ� �ėƎıūũėūėŊıũıūƎ� œū� ĬıƂ� �ėūšͱ� �ıœƎıƂŐœū� ĤıƆĦŐŤŲƆƆıū� ƠœƂ� ıœūı� �ūžėƆƆƔūŊ� ĬıƂ�
,ıƆĦŐĜļƎƆŲƂĬūƔūŊıū� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƙƆƆıͭ� Ĭœı� ƟŲƂ� ėŤŤıũ� šŤėƂƆƎıŤŤıūĬı� aıŊıŤƔūŊıū� ƫƔƂ� �ƔƂĦŐļƙŐƂƔūŊ� ƟŲū�
eœƎƫƔūŊıū�ƔūĬ�ĬıƂ��œūŐŲŤƔūŊ�ƟŲū��ıƆĦŐŤƙƆƆıū�ĤıœūŐėŤƎıƎıͱ�

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�εͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƠœĬũıƎıū�ƠœƂ�ƔūƆ�ıƂūıƔƎ�ĬıƂ� ļœūėūƫœıŤŤıū��ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƆŲƠœı�
Ĭıũ�eƎėūĬ�ĬıƂ�]ŤėūƔūŊƆƂƔūĬı�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ��ƔĦŐ�Ťœıƍıū�ƠœƂ�ƔūƆ�ıœūıū��ƔƆĤŤœĦš�
ƫƔƂ�aœƆœšŲıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ŊıĤıū�ƔūĬ�ĤıļėƆƆƎıū�ƔūƆ�ũœƎ�Ĭıũ�eƎėƎƔƆ�ĬıƂ�ƆƎƂėƎıŊœƆĦŐıū�5ūœƎœėƎœƟıūͭ�Ĭıũ�eƎėƎƔƆ�
ėƔƆŊıƠĜŐŤƎıƂ�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıƂ�mŐıũıū�ƔūĬ�ũœƎ�ŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū��ūŊıŤıŊıūŐıœƎıūͱ�

�œı� ŞıƠıœŤœŊıū� ~ŲƂƆœƎƫıūĬıū� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƙƆƆı� ĤƫƠͱ� ĬıƂıū� eƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıƂ� ŐėĤıū� ƙĤıƂ� Ĭœı� 5ūŐėŤƎı� ĬıƂ�
�ƔƆƆĦŐƔƆƆƆœƎƫƔūŊıū�œũ�aėŐũıū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊıū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎıƆ�ėƔƆļƙŐƂŤœĦŐ�ĤıƂœĦŐƎıƎͱ�

ARB EIT DER AUSS CH ÜSSE 
�ıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ŐėƎ�ūėĦŐ�Ζ�αδĬ�B�,��ƔƆƆĦŐƙƆƆı�ŊıĤœŤĬıƎͱ�

Prüfungsausschuss 
�ıƂ�]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƎƂėƎ�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ƫƔ�ƟœıƂ�ŲƂĬıūƎŤœĦŐıū�eœƎƫƔūŊıū�ƫƔƆėũũıūͱ�eŲūĬıƂƆœƎƫƔūŊıū�
ŲĬıƂ�ıœŤĤıĬƙƂļƎœŊı�~ŲƂŊĜūŊıͭ�ƙĤıƂ�Ĭœı�œũ�sũŤėƔļƟıƂļėŐƂıū�ƫƔ�ıūƎƆĦŐıœĬıū�ŊıƠıƆıū�ƠĜƂıͭ�ŤėŊıū�ūœĦŐƎ�ƟŲƂͱ�
�ıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ŐėƎ�ƟœıƂ�IœƎŊŤœıĬıƂͱ��œı�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐı�mıœŤūėŐũıƁƔŲƎı�ĤıƎƂƔŊ�ΰίί�Їͱ�

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ƟŲũ�ηͱ�IĜƂƫ�αίαα�ŐėƎ�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�Ĭıũ�@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆͭ�Ĭıũ�DėŊıĤıƂœĦŐƎͭ�
Ĭıũ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ƔūĬ�Ĭıũ�BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�
αίαΰ�ƆŲƠœı�ũœƎ�Ĭıũ�~ŲƂƆĦŐŤėŊ�ļƙƂ�Ĭœı�,ıƠœūūƟıƂƠıūĬƔūŊ�ĤıļėƆƆƎͱ��ėĤıœ�ƠƔƂĬıū�Ĭœı��ıƂœĦŐƎı�ƙĤıƂ�Ĭœı�
]ƂƙļƔūŊ� ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ� DėŊıĤıƂœĦŐƎƆͭ� ĬıƆ� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƔūĬ� ĬıƆ�
BŲūƫıƂūŤėŊıĤıƂœĦŐƎƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƆŲƠœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐı�~ŲƂŊĜūŊı�ƔūĬ�mŐıũıū�ũœƎ��ıƫƔŊ�
ƫƔƂ� aıĦŐūƔūŊƆŤıŊƔūŊ� ũœƎ� Ĭıũ� �ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ� ıƂŷƂƎıƂƎͱ� KėĦŐ� ıœūŊıŐıūĬıƂ� �ıƂėƎƔūŊ� ŐėƎ� ĬıƂ�
]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�Ĭıū��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ŊıĤıƎıūͭ�ıœūı��ũžļıŐŤƔūŊ�ėū�Ĭœı��ŤŤıœūŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂœū�ƫƔƂ��ėŐŤ�ĬıƆ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ� ėƔƆƫƔƆžƂıĦŐıū� ƔūĬ� Ĭœı� �ıƆĦŐŤƔƆƆļėƆƆƔūŊ� ĬıƂ� ,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂƟıƂƆėũũŤƔūŊ� ƫƔƂ�
�ƂƎıœŤƔūŊ�ĬıƆ�]ƂƙļƔūŊƆėƔļƎƂėŊƆ�ƟŲƂƫƔĤıƂıœƎıūͱ��ıƂ�DıœƎıƂ�ĬıƂ�5ūƎıƂūıū�aıƟœƆœŲū�ıƂŤĜƔƎıƂƎı�Ĭıũ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�
Ĭıū� @ėŐƂıƆĤıƂœĦŐƎ�αίαΰ�ĬıƂ�aıƟœƆœŲū�ļƙƂ�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�*ıƂūıƂ�ĤıļėƆƆƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ�
�ƔƆƆĦŐƔƆƆ� ũœƎ� ĬıƂ� 
ūĬıƂƔūŊ� ĬıƂ� DıœƎŤœūœıū� ĬıƆ� ]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆıƆ� ļƙƂ� DıœƆƎƔūŊıū� ĬıƆ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂKıƎƫƠıƂšƆͱ�

5ū� ƆıœūıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� ΰβͱ� @Ɣūœ� αίαα� ĤıƎƂėĦŐƎıƎı� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ� Ĭœı� ļœūėūƫœıŤŤı� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�,ƂƔžžıͱ�*ıƂūıƂ�ƠƔƂĬı�ĬıƂ��ŲũžŤœėūĦı�ıƂœĦŐƎ�ıƂŤĜƔƎıƂƎͱ��ıƆ��ıœƎıƂıū�ŐėƎ�ƆœĦŐ�
ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�ėūƆƎıŐıūĬıū�ėƔļƆœĦŐƎƆƂıĦŐƎŤœĦŐıū�]ƂƙļƔūŊıū�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎͱ�

5ū�ƆıœūıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ΰγͱ�QšƎŲĤıƂ�αίαα�ĤıļėƆƆƎı� ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ŊıũıœūƆėũ�ũœƎ�~ıƂƎƂıƎıƂū�ĬıƆ�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂƆ�ũœƎ�ĬıƂ�]ƂƙļƔūŊƆžŤėūƔūŊ�ƔūĬ�Ĭıū�]ƂƙļƔūŊƆƆĦŐƠıƂžƔūšƎıūͱ�*ıƂūıƂ�œūļŲƂũœıƂƎı�ıƂ�ƆœĦŐ�
ƙĤıƂ�Ĭıū�2ėŤĤŞėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�αίαα�ƔūĬ�Ĭœı�ėšƎƔıŤŤı�,ıƆĦŐĜļƎƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
,ƂƔžžıͱ��ƔƍıƂĬıũ�ıƂŷƂƎıƂƎı�ıƂ�Ĭœı�`ƔėŤœƎĜƎ�ĬıƂ��ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊͱ��

5ū� ƆıœūıƂ� eœƎƫƔūŊ� ƟŲũ� εͱ� �ıƫıũĤıƂ� αίαα� Ťœıƍ� ƆœĦŐ� ĬıƂ� ]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ƙĤıƂ� Ĭœı� ĬƔƂĦŐ� Ĭıū�
�ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂ�ėū�Ĭœı�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ıƂĤƂėĦŐƎıū�DıœƆƎƔūŊıū�ƆŲƠœı�ƙĤıƂ�Ĭœı��ƂĤıœƎ�ĬıƂ�œūƎıƂūıū�aıƟœƆœŲū�
ĤıƂœĦŐƎıūͱ�
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Risikoausschuss 
�ıƂ�aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƎƂėƎ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƫƔ�ļƙūļ�eœƎƫƔūŊıū�ƫƔƆėũũıūͱ��œŤĤıĬƙƂļƎœŊı�~ŲƂŊĜūŊıͭ�ƙĤıƂ�
Ĭœı�œũ�sũŤėƔļƟıƂļėŐƂıū�ƫƔ�ıūƎƆĦŐıœĬıū�ŊıƠıƆıū�ƠĜƂıͭ�ŤėŊıū�œũ��ıƂœĦŐƎƆŞėŐƂ�ūœĦŐƎ�ƟŲƂͱ��ıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�
ŐėƎ�ƟœıƂ�IœƎŊŤœıĬıƂͱ��œı�ĬƔƂĦŐƆĦŐūœƎƎŤœĦŐı�mıœŤūėŐũıƁƔŲƎı�ĤıƎƂƔŊ�θδ�Їͱ��

�ıƂ� aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ĤıļėƆƆƎı� ƆœĦŐ� œū� ƆıœūıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� ηͱ�IĜƂƫ� αίαα�ũœƎ� Ĭıū� *ıƆƎƆƎıŤŤƔūŊıū� ĬıƆ�
�œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂƆ� œũ� 2œūĤŤœĦš� ėƔļ� ĬėƆ� aœƆœšŲũėūėŊıũıūƎ� ėƔƆ� ĬıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļƔūŊ� αίαΰͱ�
�ūƆĦŐŤœıƍıūĬ�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�ĬıƂ�KėĦŐĤıƎƂėĦŐƎƔūŊ�ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�αίαΰ�ƆŲƠœı�
ĬıƂ�aœƆœšŲƆƎƂėƎıŊœı�ƔūĬ�aœƆœšŲŤœũœƎœıƂƔūŊ�αίααͱ�*ıƂūıƂ�Ťœıƍ�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�Ĭıū�ėšƎƔıŤŤıū�eėĦŐƆƎėūĬ�
ƫƔ� BŤœũė� ƔūĬ� KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆƂœƆœšıū� ĤıƂœĦŐƎıūͱ� eĦŐŤœıƍŤœĦŐ� ĤıƆƎĜƎœŊƎı� ĬıƂ� aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ūėĦŐ�
ıūƎƆžƂıĦŐıūĬıƂ�]ƂƙļƔūŊͭ�ĬėƆƆ�Ĭœı�ĬƔƂĦŐ�ĬėƆ�~ıƂŊƙƎƔūŊƆƆƦƆƎıũ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ŊıƆıƎƫƎıū��ūƂıœƫı�Ĭœı�
aœƆœšŲͭ�BėžœƎėŤ�ƔūĬ�DœƁƔœĬœƎĜƎƆƆƎƂƔšƎƔƂ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎ�ƆŲƠœı�Ĭœı��ėŐƂƆĦŐıœūŤœĦŐšıœƎ�ƔūĬ�*ĜŤŤœŊšıœƎ�ƟŲū�
�œūūėŐũıū�ĤıƂƙĦšƆœĦŐƎœŊıūͱ�

5ū� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� αηͱ� �žƂœŤ� αίαα� ƆıƎƫƎı� ƆœĦŐ� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ� Ĭıũ� 5ūƎıƂūėŤ� DœƁƔœĬœƎƦ� �ĬıƁƔėĦƦ�
�ƆƆıƆƆũıūƎ�]ƂŲĦıƆƆ�5D��]Ύ�αίαα�ėƔƆıœūėūĬıƂͭ�ũœƎ�Ĭıũ�DœƁƔœĬœƎƦ��ĬıƁƔėĦƦ�eƎėƎıũıūƎ�D�eΎ�ƆŲƠœı�ũœƎ�
ĬıƂ�5D��],ėž�ūėŤƦƆı�αίααͱ�

5ū� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ�ΰβͱ� @Ɣūœ� αίαα� ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎı� ƆœĦŐ� ĬıƂ�aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ� ĬıƂ��ƔƆŊıƆƎėŤƎƔūŊ�ƔūĬ�
�ƎėĤŤœıƂƔūŊ�ƟŲū�ĤėūšƙĤıƂŊƂıœļıūĬıū�ėĬƟıƂƆıū�eƫıūėƂœıū�5D��]�ƔūĬ�5���]Ύ�ƔūĬ�ũœƎ�ĬıƂ�5ūƎıŊƂėƎœŲū�ĬıƂ�
eƫıūėƂœıū� œū� Ĭœı� eƎıƔıƂƔūŊƆžƂŲƫıƆƆı� ĬıƂ� �ėūšͱ� �ıœƎıƂŐœū� Ťœıƍ� ƆœĦŐ� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ� Ĭœı� KėƂƂėƎœƟı� ƔūĬ�
�ūūėŐũıū� ƫƔũ� 5���]� ƔūĬ� 5D��]eƎƂıƆƆƎıƆƎ� αίαα� ƟŲƂƆƎıŤŤıūͱ� �ėūıĤıū� ƠƔƂĬıū� Ĭıũ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ� ĬıƂ�
eƎėūĬ�ƫƔũ����BŤœũėƆƎƂıƆƆƎıƆƎ�αίαα�ĤıƂœĦŐƎıƎ�ƔūĬ�ĬėƆ�ƠıœƎıƂı��ƂĤıœƎƆžƂŲŊƂėũũ�ĬıƆ��ƔƆƆĦŐƔƆƆıƆ� œũ�
@ėŐƂ�αίαα�ıƂŷƂƎıƂƎͱ��

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ΰγͱ�QšƎŲĤıƂ�αίαα�ĤıļėƆƆƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ�aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�Ĭıũ�*ƂƙŐƠėƂūƆƦƆƎıũ�ļƙƂ�
ĬėƆ� BƂıĬœƎaıƎėœŤžŲƂƎļŲŤœŲͭ� Ĭıũ� ƠıœƎıƂıū� ~ŲƂŊıŐıū� ƫƔ� DıƟıƂėŊıĬ� mƂėūƆėĦƎœŲūƆ� ƆŲƠœı� ĬœƟıƂƆıū� ���
ƂıŤıƟėūƎıū�*ƂėŊıƆƎıŤŤƔūŊıūͭ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬıƂ�aƙĦšũıŤĬƔūŊ�ƫƔũ����BŤœũėƆƎƂıƆƆƎıƆƎ�ƔūĬ�Ĭıũ��ƂŊıĤūœƆ�
ĬıƂ� ƎŐıũėƎœƆĦŐıū� xĤıƂžƂƙļƔūŊ� ĬıƂ� ���� ƫƔ� BŤœũė� ƔūĬ� sũƠıŤƎƂœƆœšıū� œũ� @ėŐƂ� αίααͱ� �ėƂƙĤıƂ� ŐœūėƔƆ�
ūėŐũ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�Ĭœı�ėšƎƔıŤŤı��œūƆıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ƔūĬ��ƔƆƠœƂšƔūŊıū�ėƔļ�ĬėƆ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšŲ� œū�
Ĭıū��ŤœĦš�ƔūĬ�Ťœıƍ�ƆœĦŐ�ĬėƆ�mŐıũė��ĬŐŲĦQ]aeĦŐėĬıūũıŤĬƔūŊͽeƎėūĬėƂĬƆŲļƎƠėƂı�IıŤĬıƠıƆıū�ƟŲũ�
ΰδͱίζͱαίαα͵�ıƂŤĜƔƎıƂūͱ��

�ũ�ίεͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα� œūļŲƂũœıƂƎı� ƆœĦŐ�ĬıƂ�aœƆœšŲėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƙĤıƂ�Ĭœı� 5���],ŲƟıƂūėūĦıͭ� Ɵͱ� ėͱ� Ĭœı�
~ıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐšıœƎıū�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎıƆ� œū�ĬœıƆıũ�aėŐũıūͭ�ƆŲƠœı�ƙĤıƂ�Ĭœı��ƂŊıĤūœƆƆı�ĬıƆ�ea�]�αίααͭ�
ƙĤıƂ� ĬėƆ� �ƂŊıĤūœƆ� ƔūĬ� Ĭœı� ]ƂœŲƂœƎĜƎıū� ĬıƂ� �ĤƠœĦšŤƔūŊƆžŤėūƔūŊ� ļƙƂ� αίαβ� ƔūĬ� ƙĤıƂ� Ĭœı� ėšƎƔıŤŤı�
�ūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƆ��œūƆĜūĬıƂƔūŊƆƂœƆœšŲƆ�œũ��ūŤėŊıĤƔĦŐ�5aa��Ύͱ�

Vergütungskontrollausschuss 
�ıƂ�~ıƂŊƙƎƔūŊƆšŲūƎƂŲŤŤėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƎƂėƎ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƫƔ�ƟœıƂ�eœƎƫƔūŊıū�ƫƔƆėũũıūͱ��ıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ŐėƎ�
ƟœıƂ�IœƎŊŤœıĬıƂͱ��œı�mıœŤūėŐũıƁƔŲƎı�ŤėŊ�Ĥıœ�Ħėͱ�θγ�Їͱ�5ũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ŊėĤ�ıƆ�ıœūıū�sũŤėƔļĤıƆĦŐŤƔƆƆͱ�

�ıƂ� ~ıƂŊƙƎƔūŊƆšŲūƎƂŲŤŤėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ĤıļėƆƆƎı� ƆœĦŐ� œū� ƆıœūıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� ηͱ� IĜƂƫ� αίαα� ũœƎ� Ĭıū�
KıĤıūĤıĬœūŊƔūŊıū� ƫƔƂ�,ıƠĜŐƂƔūŊ� ıœūıƂ� ƟėƂœėĤŤıū�~ıƂŊƙƎƔūŊͭ�ũœƎ� ĬıƂ� �ŲūƔƆžŲŲŤıƂũœƎƎŤƔūŊ� ļƙƂ� Ĭœı�
IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ƔūĬ� ũœƎ� ĬıƂ� �ūƎƠœĦšŤƔūŊ� ĬıƂ� ƟıƂŊƙƎƔūŊƆƂıŤıƟėūƎıū�
KėĦŐŐėŤƎœŊšıœƎƆšŲũžŲūıūƎıͱ� �Ɔ� ƠƔƂĬıū� šıœūı� ũėŤƔƆƂıŤıƟėūƎıū� mėƎĤıƆƎĜūĬı� œũ� eœūūı� ƟŲū� Ζ� ΰη�
5ūƆƎœƎƔƎƆƟıƂŊƙƎƔūŊƆƟıƂŲƂĬūƔūŊ�ļıƆƎŊıƆƎıŤŤƎͱ��

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ƟŲũ�αίͱ��žƂœŤ�αίαα�ƠœĬũıƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�œūƆĤıƆŲūĬıƂı�ĬıƂ�ƟėƂœėĤŤıū�~ıƂŊƙƎƔūŊ�
ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�*ıƂūıƂ�ĤıļėƆƆƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�ĬıƂ�*ıƆƎƆıƎƫƔūŊ�ĬıƂ�ĤŲūƔƆƂıŤıƟėūƎıū�aQ�
�œıŤšƔƂƟı� ļƙƂ� ĬėƆ� ,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαα� ƆŲƠœı� ĬıƂ� �œūļƙŐƂƔūŊ� ıœūıƆ� IŲĬœļœıƂƆ� ƫƔƂ� *ıƆƎŤıŊƔūŊ� ĬıƆ�
IėƂšıūĤŲūƔƆ�ėĤ�Ĭıũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίααͱ�
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5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�ΰγͱ�QšƎŲĤıƂ�αίαα�ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�Ĭıũ�~ıƂŊƙƎƔūŊƆĤıƂœĦŐƎ�ļƙƂ�ĬėƆ�
,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαΰͭ� ũœƎ� ĬıƂ� 
ūĬıƂƔūŊ� ĬıƂ� �ıƎƂœıĤƆƟıƂıœūĤėƂƔūŊ� ƫƔƂ� ƟėƂœėĤŤıū� ~ıƂŊƙƎƔūŊͭ� ũœƎ� ĬıƂ�
xĤıƂžƂƙļƔūŊ� ĬıƂ� ~ıƂŊƙƎƔūŊ� ĬıƂ� BŲūƎƂŲŤŤıœūŐıœƎıū� ƆŲƠœı� ũœƎ� Ĭıū� ~ıƂĜūĬıƂƔūŊıū� œū� Ĭıū�
~ıƂŊƙƎƔūŊƆƆƦƆƎıũıū�ėūŊıƆœĦŐƎƆ�ĬıƂ�5ūƆƎœƎƔƎƆƟıƂŊƙƎƔūŊƆƟıƂŲƂĬūƔūŊ�γͱίͱ��

�ũ�εͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�œūļŲƂũœıƂƎı�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƙĤıƂ�Ĭœı�aœƆšmėšıƂ�ūėŤƦƆı�ƔūĬ�Ťœıƍ�ƆœĦŐ�ĬƔƂĦŐ�
Ĭıū�~ıƂŊƙƎƔūŊƆĤıėƔļƎƂėŊƎıū�Ĭıū�~ıƂŊƙƎƔūŊƆšŲūƎƂŲŤŤĤıƂœĦŐƎ�ļƙƂ�ĬėƆ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαΰͽαίαα�ƆŲƠœı�Ĭıū�
�ıƂœĦŐƎ�ƙĤıƂ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�~ıƂŊƙƎƔūŊ�ĬıƂ�IœƎėƂĤıœƎıūĬıū�ƟŲƂƆƎıŤŤıūͱ�*ıƂūıƂ�ĤıŊƔƎėĦŐƎıƎı�ĬıƂ�
�ƔƆƆĦŐƔƆƆ�Ĭœı��ūŊıũıƆƆıūŐıœƎ�ĬıƂ�~ıƂŊƙƎƔūŊ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�

Nominierungsausschuss 
�ıƂ�KŲũœūœıƂƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆ�ƎƂėƎ�œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�ƫƔ�ĬƂıœ�eœƎƫƔūŊıū�ƫƔƆėũũıūͭ�ėū�Ĭıūıū�ŞıƠıœŤƆ�ėŤŤı�
IœƎŊŤœıĬıƂ�ƎıœŤūėŐũıūͱ�5ũ��ıƂœĦŐƎƆƫıœƎƂėƔũ�ŊėĤ�ıƆ�ıœūıū�sũŤėƔļĤıƆĦŐŤƔƆƆͱ��

5ū� ƆıœūıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� ζͱ� IĜƂƫ� αίαα� ĤıļėƆƆƎı� ƆœĦŐ� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ� ũœƎ� ĬıƂ� �ėŐŤ� ĬıƂ� IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƆ�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�ƔūĬ�ũœƎ�ĬıƂ��ıƆıƎƫƔūŊ�ĬıƆ�]ƂƙļƔūŊƆėƔƆƆĦŐƔƆƆıƆͱ��

5ū�ĬıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�βͱ�@Ɣūœ�αίαα�žƂƙļƎı�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƔƆƆ�Ĭœı��œŊūƔūŊ�ıœūıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆũœƎŊŤœıĬƆͱ��
5ū� ĬıƂ� eœƎƫƔūŊ� ėũ� αηͱ� KŲƟıũĤıƂ� αίαα� ƠıƂƎıƎı� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƔƆƆ� Ĭœı� ŞĜŐƂŤœĦŐı� �ıƠıƂƎƔūŊ� ƟŲū�

,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ƔūĬ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� œũ�,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ� αίαΰͽαίαα� ėƔƆͱ��ıœƎıƂŐœū� ĤıƆĦŐĜļƎœŊƎı� ƆœĦŐ� ĬıƂ�
�ƔƆƆĦŐƔƆƆ�ũœƎ�ĬıƂ�~ıƂŤĜūŊıƂƔūŊ�ĬıƂ��ıƆƎıŤŤƔūŊ�ƫƠıœıƂ�IœƎŊŤœıĬıƂ�ĬıƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�

Kreditausschuss 
�ıũ�BƂıĬœƎėƔƆƆĦŐƔƆƆ�œƆƎ�Ĭœı��ūƎƆĦŐıœĬƔūŊ�ƙĤıƂ�Ĭœı��ƔƆƎœũũƔūŊ�ƫƔ�ƟŲƂŊıŤıŊƎıū�BƂıĬœƎıūŊėŊıũıūƎƆͭ�ƫƔƂ�
xĤıƂūėŐũı�ƟŲū��ƙƂŊƆĦŐėļƎıūͭ�,ėƂėūƎœıū�ƔūĬ�ĜŐūŤœĦŐıū�2ėļƎƔūŊıūͭ�ƫƔƂ��ƔļūėŐũı�ƟŲū��ėƂŤıŐıū�ĬıƂ�
,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎͭ�ƫƔũ��ūšėƔļ�ƟŲū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�ƔūĬ�ƫƔ�aėŐũıūƟıƂƎƂĜŊıū�ƫƔƂ�xĤıƂūėŐũı�ƟŲū�*ŲƂĬıƂƔūŊıū�
ƫƔŊıƠœıƆıūͭ�ũœƎ�Ĭıūıū�ƆœĦŐ�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ�ūėĦŐ�,ıƆıƎƫ�ƔūĬ�,ıƆĦŐĜļƎƆŲƂĬūƔūŊ�ƫƔ�ĤıļėƆƆıū�ŐėƎͱ��ıƂ�
BƂıĬœƎėƔƆƆĦŐƔƆƆ� ƆıƎƫƎ� ƆœĦŐ� ėƔƆ� ĬƂıœ� IœƎŊŤœıĬıƂū� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ� ƫƔƆėũũıū� ƔūĬ� ƎƂœļļƎ� Ɔıœūı�
�ūƎƆĦŐıœĬƔūŊıū�ƆĦŐƂœļƎŤœĦŐ�œũ�sũŤėƔļƟıƂļėŐƂıū�ĤƫƠͱ�œũ��ıŊı�ĬıƂ�ıŤıšƎƂŲūœƆĦŐıū�BƂıĬœƎƟŲƂŤėŊıͱ�

�œı� IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƂ� �ƔƆƆĦŐƙƆƆı� ĤıƂœıƎıū� ƆœĦŐ� ƫƔĬıũ� ƔūƎıƂıœūėūĬıƂ� ũıŐƂļėĦŐ� ƔūĬ� ŐėƎƎıū� ŤėƔļıūĬ�
BŲūƎėšƎ�ƫƔƂ�,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊͱ�5ũ�]ŤıūƔũ�ƠƔƂĬı�ƙĤıƂ�Ĭœı��ƂĤıœƎ�ĬıƂ��ƔƆƆĦŐƙƆƆı�ĤıƂœĦŐƎıƎͱ�

AUS- U ND FORTB I LDU NGSMASSNAHMEN 
�œı� IœƎŊŤœıĬıƂ� ĬıƆ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ� ūėŐũıū� Ĭœı� ļƙƂ� œŐƂı� �ƔļŊėĤıū� ıƂļŲƂĬıƂŤœĦŐıū� �ƔƆ� ƔūĬ�
*ŲƂƎĤœŤĬƔūŊƆũėƍūėŐũıū�ıœŊıūƟıƂėūƎƠŲƂƎŤœĦŐ�ƠėŐƂͱ�*ıƂūıƂ�ıƂļŲŤŊƎı�ıœūı�eĦŐƔŤƔūŊ�ĬıƆ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆ�ƫƔ�
�ƦĤıƂĦƂœũı�ƔūĬ�5meœĦŐıƂŐıœƎ͵ͱ�

JAH RES- U ND KONZERNAB SCH LUSSPRÜFUNG  
�ıƂ� �ƂūƆƎ�Μ��ŲƔūŊ�,ũĤ2��œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļƔūŊƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎͭ�2ėūūŲƟıƂͭ�ƠƔƂĬı� ĬıƂ��ƔļƎƂėŊ� ıƂƎıœŤƎͭ� Ĭıū�
BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ūėĦŐ� 5*ae� ƔūĬ� Ĭıū� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ūėĦŐ� 2,�� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƫƔũ��
βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƔūƎıƂ��œūĤıƫœıŐƔūŊ�ĬıƂ��ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƔūĬ�ĬıƂ�DėŊıĤıƂœĦŐƎı�ƫƔ�žƂƙļıūͱ�

�ıũ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ŤėŊıū� ĬıƂ� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ūėĦŐ� 5*ae� ƔūĬ� ĬıƂ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ūėĦŐ� 2,�� ĬıƂ�
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ƫƔũ�βΰͱ��ıƫıũĤıƂ�αίαα�ƆŲƠœı�Ĭœı�DėŊıĤıƂœĦŐƎı�ƟŲƂͱ��ıƂ��ĤƆĦŐŤƔƆƆžƂƙļıƂͭ�Ĭœı�
�ƂūƆƎ� Μ� �ŲƔūŊ� ,ũĤ2� �œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļƔūŊƆŊıƆıŤŤƆĦŐėļƎͭ� 2ėūūŲƟıƂͭ� ŐėƎ� ĬœıƆı� �ĤƆĦŐŤƙƆƆı� ƔūƎıƂ�
�œūĤıƫœıŐƔūŊ�ĬıƂ��ƔĦŐļƙŐƂƔūŊ�ƔūĬ�ĬıƂ�DėŊıĤıƂœĦŐƎı�ŊıžƂƙļƎ�ƔūĬ�ŞıƠıœŤƆ�ũœƎ�Ĭıũ�ƔūıœūŊıƆĦŐƂĜūšƎıū�
�ıƆƎĜƎœŊƔūŊƆƟıƂũıƂš�ƟıƂƆıŐıūͱ��

�œı�]ƂƙļƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ƔūĬ�ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ƆŲƠœı�ĬıƂ�DėŊıĤıƂœĦŐƎı�ĬƔƂĦŐ�Ĭıū�
�ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ŐėƎ� šıœūıū� �ūŤėƆƆ� ƫƔ� �œūƠıūĬƔūŊıū� ŊıŊıĤıūͱ� �œı� �œƂƎƆĦŐėļƎƆžƂƙļıƂ� ƠėƂıū� Ĥıœ� ĬıƂ�
�ıŐėūĬŤƔūŊ�ĬœıƆıƆ�mėŊıƆŲƂĬūƔūŊƆžƔūšƎƆ� œū�ĬıƂ��ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎƆƆœƎƫƔūŊ�ėūƠıƆıūĬ�ƔūĬ�ĤıƂœĦŐƎıƎıū�ƙĤıƂ�
Ĭœı�ƠıƆıūƎŤœĦŐıū��ƂŊıĤūœƆƆı�œŐƂıƂ�]ƂƙļƔūŊͱ�
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�ıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ŐėƎ� ƫƔ� Ĭıũ� ƟŲū� ĬıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊ� ėƔļŊıƆƎıŤŤƎıū� BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆ� ƔūĬ� Ĭıũ�
@ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�œū�ƆıœūıƂ�eœƎƫƔūŊ�ėũ�αβͱ�*ıĤƂƔėƂ�αίαβ�eƎıŤŤƔūŊ�ŊıūŲũũıū�
ƔūĬ�ĬıƂ�,ıƆıŤŤƆĦŐėļƎıƂƟıƂƆėũũŤƔūŊ�Ĭœı�*ıƆƎƆƎıŤŤƔūŊ�ĬıƆ� @ėŐƂıƆėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ� ļƙƂ�ĬėƆ� @ėŐƂ�αίαα�ƔūĬ�Ĭœı�
�œŤŤœŊƔūŊ�ĬıƆ�BŲūƫıƂūėĤƆĦŐŤƔƆƆıƆ�ıũžļŲŐŤıūͱ��

�ƔļŊƂƔūĬ� ĬıƆ� ĤıƆƎıŐıūĬıū� �ıŐıƂƂƆĦŐƔūŊƆ� ƔūĬ� ,ıƠœūūėĤļƙŐƂƔūŊƆƟıƂƎƂėŊƆ� ƠƔƂĬı� ĬıƂ� œũ�
,ıƆĦŐĜļƎƆŞėŐƂ�αίαα�ıƂƫœıŤƎı�ŐėūĬıŤƆƂıĦŐƎŤœĦŐı�,ıƠœūū�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ėū�Ĭœı�~ŲŤšƆƠėŊıū��,�
ėĤŊıļƙŐƂƎͱ��

�ıƂ� �ƔļƆœĦŐƎƆƂėƎ� ƆžƂœĦŐƎ� Ĭıū� ,ıƆĦŐĜļƎƆļƙŐƂƔūŊƆũœƎŊŤœıĬıƂūͭ� Ĭıū� �ıƎƂœıĤƆƂĜƎıūͭ� Ĭıũ�IėūėŊıũıūƎ�
ƆŲƠœı� ėŤŤıū� IœƎėƂĤıœƎıƂœūūıū� ƔūĬ� IœƎėƂĤıœƎıƂū� ĬıƂ� ~ŲŤšƆƠėŊıū� �ėūš� ,ũĤ2� ƔūĬ� Ĭıū� ũœƎ� œŐƂ�
ƟıƂĤƔūĬıūıū�sūƎıƂūıŐũıū�Ɔıœūıū��ėūš�ƔūĬ�Ɔıœūı��ūıƂšıūūƔūŊ�ļƙƂ�Ĭœı�ŊıŤıœƆƎıƎı��ƂĤıœƎ�ėƔƆͱ�eœı�ėŤŤı�
ŐėĤıū�ũœƎ�œŐƂıũ�ŐŲŐıū��œūƆėƎƫ�ƫƔƂ��ıœƎıƂıūƎƠœĦšŤƔūŊ�ĬıƂ�~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�ĤıœŊıƎƂėŊıūͱ�
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HERAUSGEB ER 
~ŲŤšƆƠėŊıū��ėūš�,ũĤ2�
,œļŐŲƂūıƂ�eƎƂėƍı�δζ�
βηΰΰα��ƂėƔūƆĦŐƠıœŊ�
mıŤıļŲū�Љ�γθ�ίΎ�δβΰ�αΰαί�
œūļŲΝƟƠļƆͱĦŲũ�
ƠƠƠͱƟƠļƆͱĦŲũ�
ƠƠƠͱļėĦıĤŲŲšͱĦŲũͽƟƠļƆͱĬı�
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�œıƆıƂ� ,ıƆĦŐĜļƎƆĤıƂœĦŐƎ� œƆƎ� ƔūƎıƂ� ŐƎƎžƆͰͽͽƠƠƠͱƟƠļƆͱĦŲũͽėƂƟƠĤėūšαα� ėƔĦŐ� œū� ıūŊŤœƆĦŐıƂ� ežƂėĦŐı�
ƟıƂļƙŊĤėƂͱ�
�
�
�
�œƂ�ĤœƎƎıū�ƔūƆıƂı�DıƆıƂœūūıū�ƔūĬ�DıƆıƂ�Ɣũ�~ıƂƆƎĜūĬūœƆͭ�ĬėƆƆ�ƠœƂ�ėƔƆ�,ƂƙūĬıū�ĬıƂ�ežƂėĦŐƟıƂıœūļėĦŐƔūŊ�
šıœūı�ŊıƆĦŐŤıĦŐƎıƂƆžıƫœļœƆĦŐıū�*ŲƂũƔŤœıƂƔūŊıū�ƟıƂƠıūĬıūͱ��œı�ŊıƠĜŐŤƎı�*ŲƂũ�ƆƎıŐƎ�ƆƎıŤŤƟıƂƎƂıƎıūĬ�ļƙƂ�
ėŤŤı�,ıƆĦŐŤıĦŐƎıƂͱ�
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