
�?�d�^�W�b�j

�J�e�f�#�J�^�[�c�W
�L�[�h�c�•�]�[�d�i�”�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]�0���C�[�^�h���D�[�j�j�e���\�”�h���Z�_�[���<�W�c�_�b�_�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)

�8�•�h�i�[�d�m�e�Y�^�[
�?�d�j�[�h�l�_�[�m���c�_�j���@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_�0�����<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���i�_�d�Z���m�_�[���<�[�k�[�h���$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�,
�H�e�^�i�j�e�\�\�[���0���7�k�Y�^���Z�_�[���F�h�e�Ó�i���]�h�[�_�\�[�d���p�k�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�/
�8�•�h�i�[�d�a�e�c�c�[�d�j�W�h�0���M�[�h���M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h���m�_�h�Z�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�&
�7�k�i�X�b�_�Y�a�0���:�_�[���m�_�Y�^�j�_�]�i�j�[�d���8�•�h�i�[�d�j�[�h�c�_�d�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�'
�:�W�n�#�M�e�Y�^�[�d�h�”�Y�a�X�b�_�Y�a�0���;�h�^�e�b�k�d�]���p�k�c���M�e�Y�^�[�d�W�k�i�a�b�W�d�]�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�)

�7�a�j�_�[�d
�J�[�b�[�a�e�c�#�7�a�j�_�[�d�0���B�k�a�h�W�j�_�l�[���7�d�b�[�_�^�[�#�7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[�d�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�+
�J�W�X�W�a�_�d�Z�k�i�j�h�_�[���0���C�_�j���k�d�Z���e�^�d�[���A�_�f�f�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�-
�7�a�j�_�[�d�Y�^�[�Y�a�0���=�[�b�k�d�]�[�d�[�h���I�j�h�W�j�[�]�_�[�i�Y�^�m�[�d�a���X�[�_���>�F�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�'�/
�D�[�m�i���W�k�i���D�[�m���O�e�h�a�0���7�d�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[���M�C���#���7�X�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[���8�•�h�i�[�d�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�(�'

�<�e�d�Z�i
�F�[�h�i�e�d�W�b�h�e�Y�^�W�Z�[�0���C�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���Z�h�”�Y�a�[�d���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�(�)
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�#�F�e�h�j�h�•�j�0���C�W�h�Y���H�[�d�W�k�Z���#���7�k�i�i�j�_�[�]���i�f�•�j�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�(�*
�7�d�b�[�_�^�[�d�#�<�e�d�Z�i�0���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���k�c���`�[�Z�[�d���F�h�[�_�i�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�(�-

�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[
�F�k�j�#�9�W�b�b�#�A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d�0���I�[�_�j�m�•�h�j�i�h�[�d�Z�_�j�[���i�[�b�X�i�j���]�[�c�W�Y�^�j�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�(�.
�K�I�#�F�b�[�_�j�[�X�W�d�a�0���:�[�k�j�i�Y�^�[�h���F�h�_�l�W�j�W�d�b�[�]�[�h���l�[�h�a�b�W�]�j���I���F���m�[�]�[�d���B�[�^�c�W�d�#�8�e�d�_�j�•�j�i�d�e�j�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�&
�=�e�b�Z�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�0���A�_�f�f�b�_�]�[���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�'

�8�W�d�a�[�d�������P�_�d�i�[�d
�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�a�h�[�Z�_�j�h�_�Y�^�j�b�_�d�_�[�0���7�X�i�Y�^�_�[�Z���l�e�d���Z�[�d���B�e�Y�a�l�•�]�[�b�d�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�)
�F�h�[�_�i�a�W�c�f�\�0���8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���c�•�]�[�d�i���X�_�b�b�_�]�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�*
�7�d�b�[�_�^�[�d�0���;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���X�[�i�Y�^�d�[�_�Z�[�d���7�d�b�[�]�[�h�h�[�Y�^�j�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�,
�P�_�d�i�j�_�Y�a�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�-

�L�e�h�i�e�h�]�[�������L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d
�F�h�e�X�b�[�c�[���c�_�j���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0���:�[�h���]�[�\�h�W�]�j�[���I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�)�/
�7�b�j�[�h�i�l�e�h�i�e�h�]�[�0���I�j�k�Z�_�[���m�W�h�d�j���l�e�h���m�W�Y�^�i�[�d�Z�[�h���H�[�d�j�[�d�b�”�Y�a�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�'

�(�)�%�(�&�'�&���r���'�'�$�&�,�$�(�&�'�&

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'



�B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���m�W�h�j�[�d���W�k�\���;�c�f�\�•�d�]�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�(
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�_�[�X�0���:�W�h�\�Ê�i���p�k�c���A�W�\�\�[�[���d�e�Y�^���[�_�d�[���F�e�b�_�Y�[���i�[�_�d�5�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�)
�I�Y�^�W�Z�[�d�[�h�i�W�j�p�0���>�K�A���m�_�b�b���C�_�b�b�_�e�d�[�d���l�e�d���7�k�j�e�]�b�W�i�a�W�h�j�[�b�b�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�*

�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d
�I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�f�h�e�]�h�W�c�c�[�0���8�k�d�Z���i�f�W�h�j���i�_�Y�^���Z�[�d���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�,
�M�e�^�d�_�d�l�[�i�j�c�[�d�j�0���8�[�h�b�_�d�[�h���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d���[�h�p�_�[�b�[�d���^�•�Y�^�i�j�[���H�[�d�Z�_�j�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�-
�(�'�#�@�W�^�h�[�i�#�J�_�[�\�0���M�e�^�d�k�d�]�i�X�W�k���\�•�b�b�j���p�k�c���Z�h�_�j�j�[�d���C�W�b���_�d���<�e�b�]�[�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�/
�M�e���m�_�h���i�_�d�Z�"���_�i�j���e�X�[�d�0���:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���>�W�c�X�k�h�]�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�*�/
�8�=�>�#�K�h�j�[�_�b�0���I�j�h�[�_�j�f�k�d�a�j���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�&
�:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���A�•�b�d�0���:�_�[���:�e�c�i�j�W�Z�j���a�W�d�d���W�k�Y�^���j�[�k�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�'
�7�a�j�k�[�b�b�[���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d�0���8�W�k�]�[�b�Z�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�(

�I�j�[�k�[�h�d�������H�[�Y�^�j
�z�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���I�[�d�Z�[�h�0���M�e�^�d�k�d�]�i�f�W�k�i�Y�^�W�b�[���i�j�W�j�j���=�;�P�#�=�[�X�”�^�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�*
�;�h�c�_�j�j�b�[�h�f�W�d�d�[�0���I�Y�^�”�j�p�[�d�^�_�b�\�[���\�”�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�+
�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�0�����;�_�d���<�[�^�b�[�h�"���k�d�Z���i�Y�^�d�[�b�b���m�[�h�Z�[�d���[�c�f�Ó�d�Z�b�_�Y�^�[���D�W�Y�^�p�W�^�b�k�d�]�[�d���\�•�b�b�_�]���$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�.
�I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�0���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�"���c�_�j�]�[�^�W�d�]�[�d�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�+�/
�K�h�j�[�_�b�i�j�_�Y�a�[�h�0���?�^�h���]�k�j�[�i���H�[�Y�^�j�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�,�(

�;�n�_�j
�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d�X�[�j�h�”�]�[�h�0���A�d�W�i�j�i�j�W�h���C�W�Z�e�\�\�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�,�+
�:�h�[�i�i�Y�e�Z�[���p�k�h���M�C�0���J�h�_�a�e�j���_�i�j���F�Ô�_�Y�^�j�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�$�,�,

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(



�J�e�f�#�J�^�[�c�W

�L�[�h�c�•�]�[�d�i�”�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]�0�L�[�h�c�•�]�[�d�i�”�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]�0�C�[�^�h���D�[�j�j�e���\�”�h���Z�_�[���<�W�c�_�b�_�[�C�[�^�h���D�[�j�j�e���\�”�h���Z�_�[���<�W�c�_�b�_�[
�A�_�j�W�#�A�_�d�Z�[�h �C�_�j���Z�[�c���<�_�b�_�k�i���]�[�]�[�d���Z�[�d���<�_�i�a�k�i�0���<�”�h���<�W�c�_�b�_�[�d���a�W�d�d���[�i���i�_�d�d�l�e�b�b���i�[�_�d�"���[�_�d�[�d

�J�[�_�b���Z�[�h���M�[�h�j�f�W�f�_�[�h�[���W�k�\���A�_�d�Z�[�h���e�Z�[�h���;�d�a�[�b���p�k���”�X�[�h�j�h�W�]�[�d�$���:�W�i���b�[�]�W�b�[
�I�j�[�k�[�h�i�f�W�h�c�e�Z�[�b�b���m�_�h�Z���W�X���(�&�'�&���d�e�Y�^���_�d�j�[�h�[�i�i�W�d�j�[�h�$

�I�[�_�j���(�&�&�/���i�_�d�Z���A�k�h�i�]�[�m�_�d�d�[���k�d�W�X�^�•�d�]�_�]���l�e�d���Z�[�h���>�W�b�j�[�Z�W�k�[�h���i�j�[�k�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�$���L�e�d���(�&�'�&���W�d���i�j�[�_�]�j���_�c
�=�[�]�[�d�p�k�]���Z�[�h���i�j�[�k�[�h�\�h�[�_�[���=�h�k�d�Z�\�h�[�_�X�[�j�h�W�]���W�k�\���.�&�&�*���;�k�h�e�$���:�W�p�k���a�e�c�c�[�d���d�e�Y�^���Z�[�h���I�f�W�h�[�h�#���k�d�Z���Z�[�h
�I�e�d�Z�[�h�W�k�i�]�W�X�[�d�#�F�W�k�i�Y�^�X�[�j�h�W�]���l�e�d���.�&�'���;�k�h�e���k�d�Z���)�,���;�k�h�e�$���;�b�j�[�h�d���a�•�d�d�[�d���i�e�c�_�j���”�X�[�h���`�[�Z�[�i���A�_�d�Z
�A�W�f�_�j�W�b�[�_�d�d�W�^�c�[�d���l�e�d���.�.�*�'���;�k�h�e���l�e�h���7�X�]�W�X�[�d���i�Y�^�”�j�p�[�d�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���i�Y�^�W�k�j���Z�W�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j���i�[�^�h
�]�[�d�W�k���W�k�\���i�e�b�Y�^�[���A�e�d�i�j�h�k�a�j�_�e�d�[�d�$���M�_�h���[�h�a�b�•�h�[�d�"���m�W�i���;�b�j�[�h�d���X�[�W�Y�^�j�[�d���c�”�i�i�[�d�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h
�8�[�_���Z�[�h���{�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]���Z�[�i���L�[�h�c�•�]�[�d�i���\�W�b�b�[�d���_�d���Z�[�h���H�[�]�[�b���a�[�_�d�[���I�j�[�k�[�h�d���W�d�$���<�”�h���`�[�Z�[�i���A�_�d�Z���i�j�[�^�j���W�b�b�[
�p�[�^�d���@�W�^�h�[���[�_�d���<�h�[�_�X�[�j�h�W�]���l�e�d���*�&�&�$�&�&�&���;�k�h�e���p�k�h���L�[�h�\�”�]�k�d�]���8�[�_���;�d�a�[�b�d���i�_�d�Z���[�i���_�c�c�[�h�^�_�d���(�&�&�$�&�&�&
�;�k�h�e�$���I�Y�^�[�d�a�[�d���L�W�j�[�h���k�d�Z���C�k�j�j�[�h���]�[�j�h�[�d�d�j�"���]�_�X�j���[�i���Z�[�d���<�h�[�_�X�[�j�h�W�]���]�b�[�_�Y�^���p�m�[�_�c�W�b�$���:�W���_�d�b�•�d�Z�_�i�Y�^�[
�8�W�d�a�[�d���Z�[�c���<�_�i�a�k�i���Z�[�d���:�[�f�e�j�j�h�W�d�i�\�[�h���c�[�b�Z�[�d�"���i�j�e�œ�[�d���Z�_�[���8�[�W�c�j�[�d���W�k�j�e�c�W�j�_�i�Y�^���W�k�\���Z�[�d���d�[�k�[�d
�8�[�i�_�j�p�[�h���Z�[�h���M�[�h�j�f�W�f�_�[�h�[�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)

http://www.capital.de/steuern-recht/:Vermoegensuebertragung--Mehr-Netto-fuer-die-Familie/100030757.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Vermoegensuebertragung--Mehr-Netto-fuer-die-Familie/100030757.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Vermoegensuebertragung--Mehr-Netto-fuer-die-Familie/100030757.html
http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3
http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3


�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[
�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�[�d���W�d���A�_�d�Z�[�h���k�d�j�[�h���'�.���@�W�^�h�[�d���c�”�i�i�[�d���d�_�Y�^�j���k�d�j�[�h���Z�[�h���E�X�^�k�j���Z�[�i���L�e�h�c�k�d�Z�i�Y�^�W�\�j�i�]�[�h�_�Y�^�j�i
�Z�k�h�Y�^�]�[�\�”�^�h�j���m�[�h�Z�[�d�$���:�_�[���;�b�j�[�h�d���a�•�d�d�[�d���_�^�h�[���A�_�d�Z�[�h���i�[�b�X�i�j���l�[�h�j�h�[�j�[�d�"���m�[�d�d���Z�W�i���=�[�i�Y�^�•�\�j���Z�[�c
�D�W�Y�^�m�k�Y�^�i���d�k�h���L�e�h�j�[�_�b�[���X�h�_�d�]�j�$���;�_�d���;�h�]�•�d�p�k�d�]�i�f�Ô�[�]�[�h���c�k�i�i���`�[�Z�e�Y�^���^�_�d�p�k�]�[�p�e�]�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���m�[�d�d
�W�k�Y�^���I�Y�^�k�b�Z�[�d���e�Z�[�h���=�c�X�>�#�7�d�j�[�_�b�[���c�_�j���]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^�[�d���F�Ô�_�Y�^�j�[�d���”�X�[�h�j�h�W�]�[�d���m�[�h�Z�[�d�$���?�c���[�h�i�j�[�d
�I�Y�^�h�_�j�j���c�k�i�i���Z�W�i���A�W�f�_�j�W�b���j�W�j�i�•�Y�^�b�_�Y�^���W�k�\���Z�_�[���A�_�d�Z�[�h���”�X�[�h�]�[�^�[�d�$���:�W�^�[�h���c�k�i�i���\�”�h���Z�[�d���D�W�Y�^�m�k�Y�^�i���[�_�d
�:�[�f�e�j���W�k�\���Z�[�d���[�_�]�[�d�[�d���D�W�c�[�d���[�_�d�]�[�h�_�Y�^�j�[�j���m�[�h�Z�[�d�$���>�_�d�p�k���a�e�c�c�j���[�_�d���A�e�d�j�e���\�”�h���Z�[�d���I�e�^�d���e�Z�[�h���Z�_�[
�J�e�Y�^�j�[�h�"���W�k�\���Z�W�i���Z�_�[���b�W�k�\�[�d�Z�[�d���;�h�j�h�•�]�[���Ô�_�[�œ�[�d�$���L�W�j�[�h���e�Z�[�h���C�k�j�j�[�h���Z�”�h�\�[�d���W�d�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�Z���”�X�[�h���Z�_�[
�=�[�b�Z�[�h���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���m�_�[���”�X�[�h���Z�_�[���[�_�]�[�d�[�d���C�_�j�j�[�b���l�[�h�\�”�]�[�d�$���I�_�[���a�•�d�d�[�d���p�m�W�h���Z�_�[���L�e�b�b�c�W�Y�^�j���\�”�h���Z�_�[
�A�e�d�j�[�d���Z�[�h���d�k�d�c�[�^�h���l�[�h�c�•�]�[�d�Z�[�d���C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[�d���”�X�[�h�d�[�^�c�[�d�"���Z�W�i���A�W�f�_�j�W�b���k�d�Z���Z�_�[���;�h�j�h�•�]�[���W�X�[�h
�b�[�Z�_�]�b�_�Y�^���d�W�Y�^���Z�[�d���W�b�b�]�[�c�[�_�d�[�d���=�h�k�d�Z�i�•�j�p�[�d���[�_�d�[�h���m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^�[�d���L�[�h�c�•�]�[�d�i�l�[�h�m�W�b�j�k�d�]
�_�d�l�[�i�j�_�[�h�[�d�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]
�:�W�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j���Z�W�h�\���d�_�Y�^�j���Z�[�d���;�_�d�Z�h�k�Y�a���X�[�a�e�c�c�[�d�"���Z�W�i�i���Z�_�[���\�W�c�_�b�_�•�h�[���L�[�h�[�_�d�X�W�h�k�d�]���d�k�h���Z�[�h
�I�j�[�k�[�h�[�h�i�f�W�h�d�_�i���Z�_�[�d�j�$���I�e���Z�W�h�\���[�j�m�W���Z�W�i���”�X�[�h�]�[�X�[�d�[���L�[�h�c�•�]�[�d���Z�[�d���;�b�j�[�h�d���m�[�Z�[�h���Z�_�h�[�a�j���m�_�[�Z�[�h���W�b�i
�:�W�h�b�[�^�[�d���p�k�h���L�[�h�\�”�]�k�d�]���]�[�i�j�[�b�b�j���m�[�h�Z�[�d�"���d�e�Y�^���Z�W�h�\���Z�_�[���I�Y�^�[�d�a�k�d�]���c�_�j���[�_�d�[�h
�H�”�Y�a�”�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]�i�a�b�W�k�i�[�b���l�[�h�i�[�^�[�d���i�[�_�d�$���L�e�h���W�b�b�[�c���Z�”�h�\�[�d���Z�_�[���;�b�j�[�h�d���Z�W�i���=�[�b�Z���Z�[�h���A�_�d�Z�[�h���d�_�Y�^�j���\�”�h
�[�_�]�[�d�[���7�d�i�Y�^�W�\�\�k�d�]�[�d���l�[�h�m�[�d�Z�[�d�$���A�W�k�\�[�d���i�_�[���Z�W�l�e�d���[�j�m�W���[�_�d���7�k�j�e�"���]�[�\�•�^�h�Z�[�d���i�_�[���Z�W�c�_�j���Z�W�i
�I�j�[�k�[�h�i�f�W�h�c�e�Z�[�b�b�"���i�[�b�X�i�j���m�[�d�d���Z�W�i���=�[�b�Z���d�k�h���[�_�d�[�d���J�[�_�b���Z�[�i���:�[�f�e�j�m�[�h�j�i���W�k�i�c�W�Y�^�j�$���?�d���Z�[�c���<�W�b�b
�[�h�a�[�d�d�j���Z�W�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j���Z�_�[���I�Y�^�[�d�a�k�d�]���h�”�Y�a�m�_�h�a�[�d�Z���d�_�Y�^�j���W�d�"���m�[�_�b���W�k�i���Z�[�i�i�[�d���I�_�Y�^�j���Z�_�[���=�[�b�Z�[�h���Z�_�[
�[�b�j�[�h�b�_�Y�^�[���I�f�^�•�h�[���d�_�Y�^�j���l�[�h�b�W�i�i�[�d���^�W�X�[�d�$���:�_�[���P�k�h�[�Y�^�d�k�d�]���W�k�\���Z�_�[���A�_�d�Z�[�h���m�_�h�Z���Z�W�d�d���\�”�h���W�b�b�[���d�_�Y�^�j
�l�[�h�`�•�^�h�j�[�d���@�W�^�h�[���h�”�Y�a�]�•�d�]�_�]���]�[�c�W�Y�^�j���k�d�Z���\�”�^�h�j���p�k���a�h�•�\�j�_�]�[�d���D�W�Y�^�p�W�^�b�k�d�]�[�d�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*

http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=1
http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3
http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=1
http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3
http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=1


�7�X���Z�[�c���P�[�_�j�f�k�d�a�j���Z�[�h���{�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]���m�[�h�Z�[�d���Z�_�[���;�_�d�d�W�^�c�[�d���i�j�[�k�[�h�b�_�Y�^���Z�[�d���A�_�d�Z�[�h�d���p�k�]�[�h�[�Y�^�d�[�j�$���:�W�i
�X�[�Z�[�k�j�[�j�"���Z�W�i�i���P�_�d�i�[�d�"���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d���k�d�Z���A�k�h�i�]�[�m�_�d�d�[���c�_�j���d�W�Y�^���(�&�&�.���]�[�e�h�Z�[�h�j�[�d���M�[�h�j�f�W�f�_�[�h�[�d���X�[�_
�P�k�Ô�k�i�i���Z�[�c���I�e�^�d���e�Z�[�h���Z�[�h���J�e�Y�^�j�[�h���p�k�p�k�h�[�Y�^�d�[�d���i�_�d�Z�"���W�k�Y�^���m�[�d�d���Z�_�[���J�_�j�[�b���[�h�i�j���[�_�d�_�]�[���J�W�]�[���p�k�l�e�h
�l�[�h�i�Y�^�[�d�a�j���m�k�h�Z�[�d�$���:�_�[���H�[�]�[�b���_�i�j���i�[�^�h���l�e�h�j�[�_�b�^�W�\�j���[�j�m�W���X�[�_���Z�[�h���{�X�[�h�j�h�W�]�k�d�]���l�e�d���P�[�h�e�X�e�d�Z�i���e�Z�[�h
�W�X�]�[�p�_�d�i�j�[�d���I�f�W�h�X�h�_�[�\�[�d�"���X�[�_���Z�[�d�[�d���Z�_�[���P�_�d�i�[�d���”�X�[�h���c�[�^�h�[�h�[���@�W�^�h�[���_�c���A�k�h�i���W�k�Ô�W�k�\�[�d�$���8�[�_���Z�[�h
�7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���p�W�^�b�j���Z�W�i���A�_�d�Z���a�[�_�d�[���e�Z�[�h���m�[�d�_�]�[�h���I�j�[�k�[�h�d���#���k�d�W�X�^�•�d�]�_�]���Z�W�l�e�d�"���e�X���Z�_�[���P�_�d�i�[�d���_�d���Z�[�h
�P�[�_�j���W�d�]�[�\�W�b�b�[�d���i�_�d�Z�"���W�b�i���Z�_�[���;�b�j�[�h�d���d�e�Y�^���Z�_�[���8�[�i�_�j�p�[�h���m�W�h�[�d�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[

�<�h�[�_�X�h�_�[�\
�{�X�[�h���Z�[�d���<�h�[�_�i�j�[�b�b�k�d�]�i�W�k�\�j�h�W�]���X�b�[�_�X�[�d���f�h�e���I�f�h�•�i�i�b�_�d�]���k�d�Z���@�W�^�h���b�[�Z�_�]�b�_�Y�^���.�&�'���;�k�h�e���A�W�f�_�j�W�b�[�_�d�d�W�^�c�[�d
�i�j�[�k�[�h�\�h�[�_�$���I�e�b�b�[�d���^�•�^�[�h�[���;�h�j�h�•�]�[���e�^�d�[���Z�[�d���K�c�m�[�]���”�X�[�h���Z�_�[���I�j�[�k�[�h�[�h�a�b�•�h�k�d�]���]�b�[�_�Y�^���X�h�k�j�j�e
�l�[�h�[�_�d�d�W�^�c�j���m�[�h�Z�[�d�"���X�h�W�k�Y�^�j���[�i���\�”�h���`�[�Z�[�i���A�_�d�Z���[�_�d�[���D�_�Y�^�j�l�[�h�W�d�b�W�]�k�d�]�i�X�[�i�Y�^�[�_�d�_�]�k�d�]�$���:�_�[�i�[���i�j�[�b�b�j
�Z�W�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j���W�k�\���7�d�j�h�W�]���\�”�h���Z�h�[�_���@�W�^�h�[���W�k�i�$���I�_�[���a�e�c�c�j���_�c�c�[�h���Z�W�d�d���_�d���8�[�j�h�W�Y�^�j�"���m�[�d�d���Z�[�h
�D�W�Y�^�m�k�Y�^�i���”�X�[�h���[�_�d���@�W�^�h�[�i�[�_�d�a�e�c�c�[�d���l�e�d���m�[�d�_�]�[�h���W�b�i���.�.�*�(���;�k�h�e���l�[�h�\�”�]�j�$���I�Y�^�k�c�c�[�b�d���c�_�j���p�k
�]�[�h�_�d�]�[�d���;�_�d�d�W�^�c�[�d���X�[�_���Z�[�h���7�d�j�h�W�]�i�j�[�b�b�k�d�]���\�•�b�b�j���a�”�d�\�j�_�]���W�k�\�$���:�[�d�d���”�X�[�h���Z�W�i���@�W�^�h�[�i�i�j�[�k�[�h�]�[�i�[�j�p
�(�&�'�&���_�i�j���]�[�f�b�W�d�j�"���Z�W�i�i���8�W�d�a�[�d���Z�[�c���<�_�i�a�k�i���Z�_�[���;�h�j�h�•�]�[���c�[�b�Z�[�d���c�”�i�i�[�d�"���Z�_�[���d�[�j�j�e���W�k�i�X�[�p�W�^�b�j���m�[�h�Z�[�d�$
�B�_�[�]�[�d���_�c���:�[�f�e�j���Z�[�h���I�f�h�•�i�i�b�_�d�]�[���W�k�Y�^���7�k�i�b�W�d�Z�i�W�a�j�_�[�d�"���\�•�b�b�j���W�k�\���Z�_�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d���G�k�[�b�b�[�d�i�j�[�k�[�h���W�d�$���I�_�[
�b�•�i�i�j���i�_�Y�^���i�[�b�X�i�j���c�_�j���Z�[�h���D�_�Y�^�j�l�[�h�W�d�b�W�]�k�d�]�i�X�[�i�Y�^�[�_�d�_�]�k�d�]���d�_�Y�^�j���l�[�h�^�_�d�Z�[�h�d�"���i�e�Z�W�i�i���Z�_�[���8�[�b�W�i�j�k�d�]
�c�_�j���Z�[�h���7�k�i�b�W�d�Z�i�W�X�]�W�X�[���[�d�Z�]�”�b�j�_�]���_�i�j�$���K�c���Z�[�d���H�[�d�Z�_�j�[�d�W�Y�^�j�[�_�b���p�k���l�[�h�c�[�_�Z�[�d�"���i�e�b�b�j�[�d���;�b�j�[�h�d
�l�e�h�h�W�d�]�_�]���W�d�Z�[�h�[���M�[�h�j�f�W�f�_�[�h�[���”�X�[�h�j�h�W�]�[�d�$

�I�Y�^�[�d�a�k�d�]�i�j�[�k�[�h

�C�_�d�Z�[�h�`�•�^�h�_�]�[

�C�_�i�i�X�h�W�k�Y�^�i�f�h�”�\�k�d�]

�J�[�h�c�_�d�m�W�^�b

�<�h�[�_�X�h�_�[�\

�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[�P�k�h�”�Y�a���p�k�h���I�j�W�h�j�i�[�_�j�[

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+

http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3
http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=1
http://www.capital.de?p=2
http://www.capital.de?p=3
http://www.capital.de?p=4
http://www.capital.de?p=5
http://www.capital.de?p=6
http://www.capital.de?p=1


�@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_�@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_
�m�k�h�Z�[���'�/�)�*���_�d���C�k�c�X�W�_
�]�[�X�e�h�[�d�$���<�”�h���i�[�_�d���I�j�k�Z�_�k�c
�l�[�h�b�_�[�œ���[�h���?�d�Z�_�[�d�"���k�c���p�k�d�•�Y�^�i�j
�_�d���E�n�\�e�h�Z���_�d���=�h�e�œ�X�h�_�j�W�d�d�_�[�d
�k�d�Z���i�f�•�j�[�h���W�c���C�W�i�i�W�Y�^�k�i�[�j�j�i
�?�d�i�j�_�j�k�j�[���e�\���J�[�Y�^�d�e�b�e�]�o�����C�?�J��
�_�d���Z�[�d���K�I�7���p�k���i�j�k�Z�_�[�h�[�d�$���:�e�h�j
�m�W�h���[�h���X�_�i���'�/�.�&���F�h�e�\�[�i�i�e�h�"���X�[�l�e�h
�[�h���W�d���Z�_�[���9�e�b�k�c�X�_�W���K�d�_�l�[�h�i�_�j�o
�_�d���D�[�m���O�e�h�a���m�[�Y�^�i�[�b�j�[�$���P�k
�i�[�_�d�[�d���I�j�k�Z�[�d�j�[�d���]�[�^�•�h�j�[�d
�^�[�k�j�[���f�h�e�c�_�d�[�d�j�[���z�a�e�d�e�c�[�d
�m�_�[���F�W�k�b���A�h�k�]�c�W�d���e�Z�[�h
�A�[�d�d�[�j�^���H�e�]�e�\�\�$

�<�e�h�i�Y�^�k�d�]�i�i�Y�^�m�[�h�f�k�d�a�j�<�e�h�i�Y�^�k�d�]�i�i�Y�^�m�[�h�f�k�d�a�j
�8�^�W�]�m�W�j�_���]�_�b�j���W�b�i���[�_�d�[�h���Z�[�h
�L�e�h�Z�[�d�a�[�h���Z�[�h���=�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]
�k�d�Z���l�[�h�j�[�_�Z�_�]�j�[���Z�_�[�i�[
�m�_�[�Z�[�h�^�e�b�j���]�[�]�[�d�”�X�[�h���_�^�h�[�d
�A�h�_�j�_�a�[�h�d�$���;�h���X�[�h�_�[�j���Z�[�d

�8�•�h�i�[�d�m�e�Y�^�[

�?�d�j�[�h�l�_�[�m���c�_�j���@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_�0�?�d�j�[�h�l�_�[�m���c�_�j���@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_�0���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���i�_�d�Z���m�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���i�_�d�Z���m�_�[
�<�[�k�[�h���<�[�k�[�h��

�7�d���Z�[�d���]�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�j�[�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d���b�•�k�\�j���[�j�m�W�i���=�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^�[�i���\�W�b�i�Y�^�$
�:�_�[�i�[���:�_�W�]�d�e�i�[���i�j�[�b�b�j�[���@�W�]�Z�_�i�^���8�^�W�]�m�W�j�_���X�[�h�[�_�j�i���m�•�^�h�[�d�Z���Z�[�h���7�i�_�[�d�a�h�_�i�[���l�e�h
�p�m�•�b�\���@�W�^�h�[�d�$���?�d���Z�[�d���`�[�j�p�_�]�[�d���J�k�h�X�k�b�[�d�p�[�d���i�_�[�^�j���i�_�Y�^���Z�[�h���L�e�h�Z�[�d�a�[�h���Z�[�h
�=�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���X�[�i�j�•�j�_�]�j���#���k�d�Z���Z�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���<�_�d�W�d�p�c�_�d�_�i�j�[�h���_�c���K�d�h�[�Y�^�j�$

�>�[�h�h���8�^�W�]�m�W�j�_�"���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[���m�”�j�[�j���i�[�_�j���c�_�j�j�b�[�h�m�[�_�b�[���Z�h�[�_���@�W�^�h�[�d���k�d�Z���i�Y�^�[�_�d�j���a�[�_�d���;�d�Z�[���p�k���Ó�d�Z�[�d�$�>�[�h�h���8�^�W�]�m�W�j�_�"���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[���m�”�j�[�j���i�[�_�j���c�_�j�j�b�[�h�m�[�_�b�[���Z�h�[�_���@�W�^�h�[�d���k�d�Z���i�Y�^�[�_�d�j���a�[�_�d���;�d�Z�[���p�k���Ó�d�Z�[�d�$
�M�_�[���m�”�h�Z�[�d���I�_�[���Z�W�i���W�k�\���[�_�d�[���a�k�h�p�[���<�e�h�c�[�b���X�h�_�d�]�[�d�"���m�W�i���Z�W���f�W�i�i�_�[�h�j�5�M�_�[���m�”�h�Z�[�d���I�_�[���Z�W�i���W�k�\���[�_�d�[���a�k�h�p�[���<�e�h�c�[�b���X�h�_�d�]�[�d�"���m�W�i���Z�W���f�W�i�i�_�[�h�j�5

�;�i���]�_�X�j���d�_�Y�^�j���[�_�d�[���[�_�d�p�_�]�[���;�h�a�b�•�h�k�d�]�$���;�i���_�i�j���[�_�d�[���C�_�i�Y�^�k�d�]���#���W�k�i���?�Z�[�e�b�e�]�_�[�"���B�e�X�X�o�W�h�X�[�_�j�"���\�W�b�i�Y�^�[�h
�H�[�]�k�b�_�[�h�k�d�]���k�d�Z���c�W�d�]�[�b�d�Z�[�h���A�e�e�h�Z�_�d�_�[�h�k�d�]�$���;�i���^�W�X�[�d���Z�[�Ó�d�_�j�_�l���p�k���l�_�[�b�[���B�[�k�j�[���”�X�[�h�i�Y�^�m�•�d�]�b�_�Y�^���_�d
�[�_�d�[���H�_�Y�^�j�k�d�]���]�[�Z�W�Y�^�j�"���e�^�d�[���Z�_�[���H�_�i�_�a�[�d���p�k���i�[�^�[�d�$

�L�_�[�b�[���?�^�h�[�h���A�e�b�b�[�]�[�d���_�d���Z�[�d���K�I�7���i�[�^�[�d���_�d���Z�[�h���A�h�_�i�[���[�_�d���I�Y�^�[�_�j�[�h�d���Z�[�i���C�W�h�a�j�\�k�d�Z�W�c�[�d�j�W�b�_�i�c�k�i�$�L�_�[�b�[���?�^�h�[�h���A�e�b�b�[�]�[�d���_�d���Z�[�d���K�I�7���i�[�^�[�d���_�d���Z�[�h���A�h�_�i�[���[�_�d���I�Y�^�[�_�j�[�h�d���Z�[�i���C�W�h�a�j�\�k�d�Z�W�c�[�d�j�W�b�_�i�c�k�i�$

�;�i���_�i�j���k�d�c�•�]�b�_�Y�^�"���Z�_�[���A�h�_�i�[���_�d���d�k�h���[�_�d�[�h���I�j�e�h�o���p�k���[�h�p�•�^�b�[�d�$���7�X�[�h���i�_�Y�^�[�h���m�W�h���c�W�d���p�k���e�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�"���m�W�i
�Z�_�[���;�\�Ó�p�_�[�d�p���k�d�Z���I�[�b�X�i�j�i�j�[�k�[�h�k�d�]���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���W�d�]�[�^�j�$���:�_�[���f�e�j�[�d�p�_�[�b�b�[�d���=�[�\�W�^�h�[�d���m�k�h�Z�[�d
�W�k�i�]�[�X�b�[�d�Z�[�j�$

�>�•�j�j�[���c�W�d���Z�_�[�i�[���H�_�i�_�a�[�d���_�c���L�e�h�W�k�i���m�_�h�a�b�_�Y�^���[�h�a�[�d�d�[�d���a�•�d�d�[�d�5�>�•�j�j�[���c�W�d���Z�_�[�i�[���H�_�i�_�a�[�d���_�c���L�e�h�W�k�i���m�_�h�a�b�_�Y�^���[�h�a�[�d�d�[�d���a�•�d�d�[�d�5
�I�e�b�W�d�]�[���[�i���]�k�j���b�•�k�\�j�"���m�_�b�b���Z�e�Y�^���d�_�[�c�W�d�Z���=�[�\�W�^�h�[�d���^�e�Y�^�i�f�_�[�b�[�d�$�I�e�b�W�d�]�[���[�i���]�k�j���b�•�k�\�j�"���m�_�b�b���Z�e�Y�^���d�_�[�c�W�d�Z���=�[�\�W�^�h�[�d���^�e�Y�^�i�f�_�[�b�[�d�$

�?�c���A�[�h�d���Z�[�h���A�h�_�i�[���i�j�[�Y�a�[�d���<�_�d�W�d�p�_�d�i�j�h�k�c�[�d�j�[�"���Z�_�[���a�[�_�d�[�h���m�_�h�a�b�_�Y�^
�l�[�h�i�j�W�d�Z�[�d���^�W�j�$���7�b�i���c�W�d���>�o�f�e�j�^�[�a�[�d���_�d���9�h�[�Z�_�j���:�[�\�W�k�b�j���I�m�W�f�i
�k�c�m�W�d�Z�[�b�j�[�"���]�_�d�]���c�W�d���Z�W�l�e�d���W�k�i�"���Z�W�i�i���Z�W�i���H�_�i�_�a�e���i�j�h�[�k�j�$���:�W�i
�=�[�]�[�d�j�[�_�b���m�W�h���Z�[�h���<�W�b�b�$���:�[�h���I�Y�^�W�Z�[�d���c�k�b�j�_�f�b�_�p�_�[�h�j�[���i�_�Y�^���i�f�•�j�[�h�$���7�b�i
�Z�_�[���>�o�f�e�j�^�[�a�[�d���a�e�b�b�W�X�_�[�h�j�[�d�"���^�W�j�j�[�d���Z�_�[���8�W�d�a�[�d���d�_�Y�^�j���]�[�d�k�]
�;�_�]�[�d�a�W�f�_�j�W�b�"���k�c���Z�[�d���A�e�b�b�W�f�i���W�k�\�p�k�\�W�d�]�[�d�$���>�_�[�h���a�e�c�c�[�d���Z�_�[
�B�e�X�X�o�i���_�d�i���I�f�_�[�b�0���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�X�W�d�a�[�d���^�W�j�j�[�d���Z�_�[
�H�[�]�k�b�_�[�h�k�d�]�i�X�[�^�•�h�Z�[�d���p�k�l�e�h���”�X�[�h�h�[�Z�[�j�"���Z�_�[���A�W�f�_�j�W�b�l�e�h�i�Y�^�h�_�\�j�[�d
�d�_�[�Z�h�_�]���p�k���^�W�b�j�[�d�$���K�d�Z���Z�W�d�d���i�e�b�b�j�[�d���Z�_�[���H�[�]�k�b�_�[�h�[�h���[�j�m�W�i
�h�[�]�k�b�_�[�h�[�d�"���m�W�i���i�_�[���d�_�Y�^�j���l�[�h�i�j�W�d�Z�[�d�$���8�[�_���Z�[�d���=�[�^�•�b�j�[�h�d���Z�[�h
�<�_�d�W�d�p�X�h�W�d�Y�^�[���a�e�d�d�j�[�d���i�e�b�Y�^�[���8�[�^�•�h�Z�[�d���W�k�Y�^���]�W�h���d�_�Y�^�j���c�_�j�^�W�b�j�[�d�"
�m�[�d�d���[�i���Z�W�h�k�c���]�_�d�]�"���g�k�W�b�_�Ó�p�_�[�h�j�[���B�[�k�j�[���p�k���a�h�_�[�]�[�d�$

�I�_�[���^�W�X�[�d���l�e�h���Z�[�d���=�[�\�W�^�h�[�d�"���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���_�d���i�_�Y�^���X�[�h�]�[�d�"�I�_�[���^�W�X�[�d���l�e�h���Z�[�d���=�[�\�W�^�h�[�d�"���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���_�d���i�_�Y�^���X�[�h�]�[�d�"
�i�Y�^�e�d���_�d���Z�[�h���7�i�_�[�d�a�h�_�i�[���]�[�m�W�h�d�j�$���=�_�X�j���[�i���Z�W���m�_�h�a�b�_�Y�^���F�W�h�W�b�b�[�b�[�d�5�i�Y�^�e�d���_�d���Z�[�h���7�i�_�[�d�a�h�_�i�[���]�[�m�W�h�d�j�$���=�_�X�j���[�i���Z�W���m�_�h�a�b�_�Y�^���F�W�h�W�b�b�[�b�[�d�5

�:�_�[���7�i�_�[�d�a�h�_�i�[���^�W�j�j�[���[�_�d�[�d���W�d�Z�[�h�[�d���L�[�h�b�W�k�\�$���:�W�c�W�b�i���m�W�h���Z�W�i
�F�h�e�X�b�[�c���l�e�h���W�b�b�[�c���Z�[�h���c�W�i�i�_�l�[���A�W�f�_�j�W�b�W�X�Ô�k�i�i�"���d�W�Y�^�Z�[�c���[�i���p�k�l�e�h
�`�W�^�h�[�b�W�d�]���k�d�[�h�^�•�h�j�[���P�k�Ô�”�i�i�[���]�[�]�[�X�[�d���^�W�j�j�[�$���7�X�[�h���[�i���]�_�X�j
�F�W�h�W�b�b�[�b�[�d�$���?�d���X�[�_�Z�[�d���A�h�_�i�[�d���^�W�j���c�W�d���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���d�_�Y�^�j

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,

http://www.capital.de/politik/:Interview-mit-Jagdish-Bhagwati--Finanzmaerkte-sind-wie-Feuer/100030781.html
http://www.capital.de/politik/:Interview-mit-Jagdish-Bhagwati--Finanzmaerkte-sind-wie-Feuer/100030781.html


�=�[�d�[�h�W�b�Z�_�h�[�a�j�e�h���Z�[�i���=�W�j�j
�[�X�[�d�i�e���m�_�[���Z�_�[���L�[�h�[�_�d�j�[�d
�D�W�j�_�e�d�[�d���k�d�Z���Z�_�[���M�J�E���_�d
�>�W�d�Z�[�b�i�\�h�W�]�[�d�$���8�^�W�]�m�W�j�_���_�i�j
�l�[�h�^�[�_�h�W�j�[�j���c�_�j���Z�[�h���9�e�b�k�c�X�_�W�#
�z�a�e�d�e�c�_�d���F�W�Z�c�W���:�[�i�W�_�"���[�_�d�[�h
�;�n�f�[�h�j�_�d���\�”�h���•�a�e�d�e�c�_�i�Y�^�[
�J�h�W�d�i�\�e�h�c�W�j�_�e�d�i�f�h�e�p�[�i�i�[�$

�l�[�h�i�j�W�d�Z�[�d�$���:�W���m�k�h�Z�[�d���[�X�[�d�i�e���\�W�b�i�Y�^�[���7�d�d�W�^�c�[�d���]�[�j�[�_�b�j�"���l�e�d���p�k
�l�_�[�b�[�d���=�b�[�_�Y�^�]�[�i�_�d�d�j�[�d�"���Z�_�[���_�d���[�_�d�[���H�_�Y�^�j�k�d�]���Z�W�Y�^�j�[�d���k�d�Z���H�_�i�_�a�[�d
�W�k�i�X�b�[�d�Z�[�d�$

�7�k�Y�^���^�_�[�h���]�_�b�j���Z�e�Y�^�"���Z�W�i�i���[�i���b�W�d�]�[���P�[�_�j���d�W�Y�^���[�_�d�[�h���W�d�^�W�b�j�[�d�Z�[�d�7�k�Y�^���^�_�[�h���]�_�b�j���Z�e�Y�^�"���Z�W�i�i���[�i���b�W�d�]�[���P�[�_�j���d�W�Y�^���[�_�d�[�h���W�d�^�W�b�j�[�d�Z�[�d
�;�h�\�e�b�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�^�j�[���Z�[�h���7�i�_�W�j�[�d���W�k�i�i�W�^�$���M�e���b�W�]�[�d���Z�_�[���H�_�i�_�a�[�d�5�;�h�\�e�b�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�^�j�[���Z�[�h���7�i�_�W�j�[�d���W�k�i�i�W�^�$���M�e���b�W�]�[�d���Z�_�[���H�_�i�_�a�[�d�5

�;�i���]�W�X���_�d���Z�[�d���/�&�[�h�#�@�W�^�h�[�d���[�_�d�[���p�[�d�j�h�W�b�[���<�[�^�b�[�_�d�i�Y�^�•�j�p�k�d�]���_�c
�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�f�e�b�_�j�_�i�Y�^�[�d���:�[�d�a�[�d�$���:�[�h���7�k�\�i�j�_�[�]���W�i�_�W�j�_�i�Y�^�[�h
�L�e�b�a�i�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�[�d���m�_�[���I�”�Z�a�e�h�[�W�i���e�Z�[�h���I�_�d�]�W�f�k�h�i���X�W�i�_�[�h�j�[���W�k�\���_�^�h�[�h

�h�W�Z�_�a�W�b�[�d���z�\�\�d�k�d�]�"���W�k�\���[�_�d�[�h���B�_�X�[�h�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���Z�[�i���>�W�d�Z�[�b�i�$���:�W�l�e�d���m�W�h�[�d���m�_�h���W�b�b�[���i�[�^�h���X�[�[�_�d�Z�h�k�Y�a�j�$
�B�[�k�j�[���m�_�[���Z�[�h���^�[�k�j�_�]�[���E�X�W�c�W�#�8�[�h�W�j�[�h���B�W�h�h�o���I�k�c�c�[�h�i���e�Z�[�h���Z�[�h���\�h�”�^�[�h�[���<�_�d�W�d�p�c�_�d�_�i�j�[�h���H�e�X�[�h�j���H�k�X�_�d
�Z�W�Y�^�j�[�d�"���Z�_�[�i�[���;�h�\�e�b�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�^�j�[���a�•�d�d�[���c�W�d���W�k�\���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���”�X�[�h�j�h�W�]�[�d�$���I�_�[���m�W�h�[�d���i�e
�[�k�f�^�e�h�_�i�Y�^�"���Z�W�i�i���i�_�[���Z�_�[���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z�[���”�X�[�h�i�W�^�[�d�$���:�_�[���=�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���Z�[�h���H�[�W�b�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���k�d�Z���Z�[�h
�<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���i�_�d�Z���l�[�h�i�Y�^�_�[�Z�[�d�[���F�W�W�h���I�Y�^�k�^�[�$

�M�W�i���_�i�j���Z�[�d�d���Z�[�h���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z�5�M�W�i���_�i�j���Z�[�d�d���Z�[�h���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z�5

�:�[�h���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z���_�i�j���_�d���[�h�i�j�[�h���B�_�d�_�[�"���Z�W�i�i���[�i���W�d���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d���[�_�d���l�_�[�b���Z�h�W�c�W�j�_�i�Y�^�[�h�[�i
�7�X�m�•�h�j�i�h�_�i�_�a�e���]�_�X�j�$���I�_�[���i�_�d�Z���l�e�b�W�j�_�b�[�h�$���7�k�Y�^���_�d���Z�[�h���H�[�W�b�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���c�W�]���[�i���I�Y�^�e�Y�a�i���]�[�X�[�d�"���p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b
�Z�k�h�Y�^���C�_�i�i�[�h�d�j�[�d�$���7�X�[�h���i�_�[���i�_�d�Z���i�[�b�j�[�d�[�h���k�d�Z���X�[�i�i�[�h���p�k���X�[�m�•�b�j�_�]�[�d���W�b�i���I�Y�^�e�Y�a�i���_�c���<�_�d�W�d�p�X�[�h�[�_�Y�^�$
�M�[�d�d���<�_�d�W�d�p�m�[�h�j�[���i�j�[�_�]�[�d���e�Z�[�h���\�W�b�b�[�d�"���m�[�h�Z�[�d���h�W�i�Y�^���i�[�^�h���l�_�[�b���]�h�•�œ�[�h�[���I�k�c�c�[�d���X�[�m�[�]�j�"���c�_�j
�[�d�j�i�f�h�[�Y�^�[�d�Z���]�h�e�œ�[�d���7�k�i�m�_�h�a�k�d�]�[�d�$���:�W�i���f�e�j�[�d�p�_�[�h�j���W�k�Y�^���Z�_�[���<�e�b�]�[�d���l�e�d���d�[�]�W�j�_�l�[�d���7�k�i�i�Y�^�b�•�]�[�d�$

�I�_�d�Z���Z�[�d�d���Z�W�\�”�h���d�_�Y�^�j���W�k�Y�^���Z�_�[���f�e�i�_�j�_�l�[�d���I�[�_�j�[�d���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�]�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���[�d�j�i�f�h�[�Y�^�[�d�Z���]�[�m�_�Y�^�j�_�]�5�I�_�d�Z���Z�[�d�d���Z�W�\�”�h���d�_�Y�^�j���W�k�Y�^���Z�_�[���f�e�i�_�j�_�l�[�d���I�[�_�j�[�d���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�]�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���[�d�j�i�f�h�[�Y�^�[�d�Z���]�[�m�_�Y�^�j�_�]�5

�:�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���i�_�d�Z���m�_�[���[�_�d���<�[�k�[�h�0���[�i���a�W�d�d���Z�[�_�d���>�W�k�i���X�[�^�[�_�p�[�d�"���[�i���a�W�d�d���[�i���W�X�[�h���W�k�Y�^���W�X�\�W�Y�a�[�b�d�$
�7�X�h�k�f�j���W�X�Ô�_�[�œ�[�d�Z�[�i���A�W�f�_�j�W�b���a�W�d�d���_�d�d�[�h�^�W�b�X���a�k�h�p�[�h���P�[�_�j���c�W�i�i�_�l�[�d���I�Y�^�W�Z�[�d���_�d���[�_�d�[�h���L�e�b�a�i�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j
�W�d�h�_�Y�^�j�[�d�$���:�W�i���^�W�j���c�W�d���_�d���Z�[�h���7�i�_�[�d�a�h�_�i�[���]�[�i�[�^�[�d�$���?�d���Z�[�h���H�[�W�b�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���_�i�j���e�\�j���l�e�d���i�Y�^�•�f�\�[�h�_�i�Y�^�[�h
�P�[�h�i�j�•�h�k�d�]���Z�_�[���H�[�Z�[�"���m�[�d�d���[�i���k�c���?�d�d�e�l�W�j�_�e�d�[�d���]�[�^�j�$���:�W�i���]�_�b�j���W�k�Y�^���\�”�h���c�W�d�Y�^�[���<�_�d�W�d�p�_�d�d�e�l�W�j�_�e�d�$
�D�k�h���m�_�h�a�[�d���W�d�Z�[�h�[���<�_�d�W�d�p�_�d�d�e�l�W�j�_�e�d�[�d���[�^�[�h���m�_�[���[�_�d�[���Z�[�i�j�h�k�a�j�_�l�[���I�Y�^�•�f�\�k�d�]�$

�M�_�[���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���]�k�j�[���?�d�d�e�l�W�j�_�e�d���l�e�d���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h���Z�[�d�d���j�h�[�d�d�[�d�5�M�_�[���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���]�k�j�[���?�d�d�e�l�W�j�_�e�d���l�e�d���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h���Z�[�d�d���j�h�[�d�d�[�d�5

�:�W�i���_�i�j���[�n�j�h�[�c���i�Y�^�m�_�[�h�_�]�$���D�[�^�c�[�d���I�_�[���Z�[�d���;�h�\�e�b�]���Z�[�h���K�I�7�$���:�[�h���^�W�j���p�m�[�_���p�[�d�j�h�W�b�[���=�h�”�d�Z�[�0
�?�d�d�e�l�W�j�_�e�d�[�d���k�d�Z���H�_�i�_�a�e�a�W�f�_�j�W�b�$���E�^�d�[���L�[�d�j�k�h�[�#�9�W�f�_�j�W�b���^�•�j�j�[���Z�_�[���?�d�d�e�l�W�j�_�e�d�i�a�h�W�\�j���d�_�Y�^�j�i���]�[�d�”�j�p�j�$���I�e
�Z�W�Y�^�j�[�d���l�_�[�b�[�"���c�W�d���a�W�d�d���Z�_�[�i�[���;�b�[�c�[�d�j�[���Z�[�i���K�I�#�C�e�Z�[�b�b�i���h�k�d�Z���k�c���Z�_�[���M�[�b�j���l�[�h�X�h�[�_�j�[�d�$���:�e�Y�^���Z�W�X�[�_
�m�k�h�Z�[�d���Z�_�[���I�Y�^�W�j�j�[�d�i�[�_�j�[�d���”�X�[�h�i�[�^�[�d�$���M�W�i���d�_�Y�^�j���^�[�_�œ�j�"���Z�W�i�i���Z�W�i���C�e�Z�[�b�b���W�d���i�_�Y�^���d�_�Y�^�j�i���j�W�k�]�j�$

�B�•�i�i�j���i�_�Y�^���W�k�i���i�e�b�Y�^�[�d���;�h�\�W�^�h�k�d�]�[�d���d�_�Y�^�j�i���b�[�h�d�[�d�5�B�•�i�i�j���i�_�Y�^���W�k�i���i�e�b�Y�^�[�d���;�h�\�W�^�h�k�d�]�[�d���d�_�Y�^�j�i���b�[�h�d�[�d�5

�A�b�W�h�"���d�k�h���^�W�X�[�d���m�_�h���Z�_�[���C�•�h�a�j�[���d�_�Y�^�j���]�[�d�k�]���Z�k�h�Y�^�Z�h�k�d�]�[�d�"���k�d�Z���Z�_�[���C�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j�[�d���i�_�d�Z���X�[�]�h�[�d�p�j�"
�=�[�\�W�^�h�[�d���p�k���c�W�d�W�]�[�d�$

�:�W�i���a�b�_�d�]�j���[�h�d�”�Y�^�j�[�h�d�Z�$�:�W�i���a�b�_�d�]�j���[�h�d�”�Y�^�j�[�h�d�Z�$

�:�_�[���L�e�b�k�c�[�d�"���Z�_�[���W�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d���l�[�h�i�Y�^�e�X�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���i�_�d�Z���[�_�d�\�W�Y�^���]�_�]�W�d�j�_�i�Y�^�$���:�[�h
�C�k�b�j�_�f�b�_�a�W�j�e�h�[�\�\�[�a�j���_�i�j���[�n�j�h�[�c�$���:�W�i���c�W�Y�^�j���Z�W�i���=�W�d�p�[���i�[�^�h���i�Y�^�m�[�h���a�e�d�j�h�e�b�b�_�[�h�X�W�h�$���M�[�d�d���]�[�]�[�d���Z�[�_�d�[
�M�•�^�h�k�d�]���]�[�m�[�j�j�[�j���m�_�h�Z�"���a�W�d�d���c�W�d���l�[�h�i�k�Y�^�[�d�"���Z�k�h�Y�^���7�d�f�W�i�i�k�d�]�[�d���]�[�]�[�d�p�k�i�j�[�k�[�h�d�$���7�X�[�h���m�[�d�d���_�d
�[�_�d�[�h���M�e�Y�^�[���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���W�X�]�[�p�e�]�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���X�h�W�k�Y�^�j���[�i���[�_�d�[���Z�h�W�c�W�j�_�i�Y�^�[���7�d�i�j�h�[�d�]�k�d�]���_�c
�H�[�W�b�i�[�a�j�e�h�"���k�c���Z�W�i���W�X�p�k�\�W�d�]�[�d�$

�M�•�h�[���[�i���X�[�i�i�[�h�"���p�k�h���i�j�W�h�a���h�[�]�k�b�_�[�h�j�[�d���<�_�d�W�d�p�m�[�b�j���Z�[�h���,�&�[�h�#�@�W�^�h�[���p�k�h�”�Y�a�p�k�a�[�^�h�[�d�5�M�•�h�[���[�i���X�[�i�i�[�h�"���p�k�h���i�j�W�h�a���h�[�]�k�b�_�[�h�j�[�d���<�_�d�W�d�p�m�[�b�j���Z�[�h���,�&�[�h�#�@�W�^�h�[���p�k�h�”�Y�a�p�k�a�[�^�h�[�d�5

�?�Y�^���Z�[�d�a�[�"���d�_�Y�^�j�$���M�W�i���c�_�Y�^���_�c���=�[�]�[�d�j�[�_�b���X�[�i�e�h�]�j�"���_�i�j���Z�_�[���Z�[�h�p�[�_�j���l�[�h�X�h�[�_�j�[�j�[���J�[�d�Z�[�d�p�"���Z�_�[
�<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���a�e�c�f�b�[�j�j���p�k���l�[�h�j�[�k�\�[�b�d�$���I�e���[�_�d�\�W�Y�^���_�i�j���Z�W�i���d�_�Y�^�j�$���M�_�h���X�h�W�k�Y�^�[�d���X�[�_�Z�[�i�0���H�[�W�b�#���k�d�Z
�<�_�d�W�d�p�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�$���;�_�d���C�k�i�a�[�b���X�h�W�k�Y�^�j���8�b�k�j�$���I�e�d�i�j���_�i�j���[�h���d�k�j�p�b�e�i�$���:�[�h���C�k�i�a�[�b���_�i�j���Z�_�[���H�[�W�b�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�"���Z�_�[
�M�W�b�b���I�j�h�[�[�j���Z�W�i���8�b�k�j�$���I�f�[�a�k�b�W�j�_�e�d���a�W�d�d���`�W���i�e�]�W�h���i�j�W�X�_�b�_�i�_�[�h�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �-



�?�d���Z�[�h���7�i�_�[�d�#���m�_�[���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�a�h�_�i�[���b�W�]���Z�W�i���F�h�e�X�b�[�c���Z�e�Y�^���[�^�[�h���Z�W�h�_�d�"���Z�W�i�i���[�i���^�_�[�h���a�[�_�d�[�?�d���Z�[�h���7�i�_�[�d�#���m�_�[���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�a�h�_�i�[���b�W�]���Z�W�i���F�h�e�X�b�[�c���Z�e�Y�^���[�^�[�h���Z�W�h�_�d�"���Z�W�i�i���[�i���^�_�[�h���a�[�_�d�[
�i�j�W�X�_�b�_�i�_�[�h�[�d�Z�[���I�f�[�a�k�b�W�j�_�e�d���]�W�X�$���>�W�j���Z�W�i���d�_�Y�^�j���l�_�[�b�[�i���d�e�Y�^���l�[�h�i�Y�^�b�_�c�c�[�h�j�5�i�j�W�X�_�b�_�i�_�[�h�[�d�Z�[���I�f�[�a�k�b�W�j�_�e�d���]�W�X�$���>�W�j���Z�W�i���d�_�Y�^�j���l�_�[�b�[�i���d�e�Y�^���l�[�h�i�Y�^�b�_�c�c�[�h�j�5

�?�d���Z�_�[�i�[�d���<�•�b�b�[�d���i�j�_�c�c�j���Z�W�i�$���:�W���]�W�X���[�i���>�[�h�Z�[�d�j�h�_�[�X���k�d�Z���i�Y�^�•�Z�b�_�Y�^�[�i���L�[�h�^�W�b�j�[�d�$���;�X�[�d���Z�W�i���i�_�d�Z���Z�_�[
�]�[�\�•�^�h�b�_�Y�^�[�d���I�Y�^�W�j�j�[�d�i�[�_�j�[�d�$���D�k�h���i�_�d�Z���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���Z�[�i�^�W�b�X���d�_�Y�^�j���Z�k�h�Y�^�m�[�]���i�Y�^�b�[�Y�^�j�$

�?�h�]�[�d�Z�m�[�h���c�k�i�i���_�d���Z�[�h���F�h�W�n�_�i���Z�W�d�d���W�X�[�h���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�"���m�e���Z�_�[���J�h�[�d�d�b�_�d�_�[���_�i�j�$���I�_�d�Z���F�e�b�_�j�_�a�[�h���Z�W�c�_�j�?�h�]�[�d�Z�m�[�h���c�k�i�i���_�d���Z�[�h���F�h�W�n�_�i���Z�W�d�d���W�X�[�h���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�"���m�e���Z�_�[���J�h�[�d�d�b�_�d�_�[���_�i�j�$���I�_�d�Z���F�e�b�_�j�_�a�[�h���Z�W�c�_�j
�d�_�Y�^�j���^�[�_�b�b�e�i���”�X�[�h�\�e�h�Z�[�h�j�5�d�_�Y�^�j���^�[�_�b�b�e�i���”�X�[�h�\�e�h�Z�[�h�j�5

�@�W�"���m�[�d�d���c�W�d���Z�[�d���I�Y�^�W�j�j�[�d�i�[�_�j�[�d���Z�k�h�Y�^���]�k�j�[���H�[�]�k�b�_�[�h�k�d�]���[�\�\�[�a�j�_�l���l�e�h�X�[�k�]�[�d���m�_�b�b�"���c�k�i�i���c�W�d
�Z�[�i�^�W�b�X���W�k�Y�^���c�_�j���Z�[�d���B�[�k�j�[�d���W�k�\���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d���p�k�i�W�c�c�[�d�W�h�X�[�_�j�[�d�$���?�^�h���<�_�d�W�d�p�c�_�d�_�i�j�[�h
�M�e�b�\�]�W�d�]���I�Y�^�•�k�X�b�[���^�W�j���a�”�h�p�b�_�Y�^���]�[�i�W�]�j�0�����M�[�h���Z�[�d���I�k�c�f�\���j�h�e�Y�a�[�d�b�[�]�[�d���m�_�b�b�"���Z�W�h�\���Z�_�[���<�h�•�i�Y�^�[���d�_�Y�^�j
�\�h�W�]�[�d�$�����:�W�i���i�[�^�[���_�Y�^���W�d�Z�[�h�i�$���=�[�]�[�d���i�_�[���p�k���a�•�c�f�\�[�d���X�h�_�d�]�j���d�_�Y�^�j�i�$

�7�X�[�h���a�W�d�d���c�W�d���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�W�a�j�[�k�h�[�d���^�_�[�h���l�[�h�j�h�W�k�[�d�5���I�_�[���i�[�b�X�i�j���d�[�d�d�[�d���Z�_�[���B�e�X�X�o�i���W�b�i���F�h�e�X�b�[�c�$�7�X�[�h���a�W�d�d���c�W�d���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�W�a�j�[�k�h�[�d���^�_�[�h���l�[�h�j�h�W�k�[�d�5���I�_�[���i�[�b�X�i�j���d�[�d�d�[�d���Z�_�[���B�e�X�X�o�i���W�b�i���F�h�e�X�b�[�c�$

�;�i���]�_�X�j���[�_�d�[���j�_�[�\���i�_�j�p�[�d�Z�[���J�h�W�Z�_�j�_�e�d���Z�[�h���I�a�[�f�i�_�i���]�[�]�[�d�”�X�[�h���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d�$���K�d�Z���Z�[�h�p�[�_�j���]�_�X�j���[�i���Z�_�[
�J�[�d�Z�[�d�p�"���Z�W�i���=�W�d�p�[���p�k���X�[�]�h�[�d�p�[�d�"���e�^�d�[���[�i���p�k���Z�k�h�Y�^�Z�[�d�a�[�d�$���7�X�[�h���c�W�d���c�k�i�i���[�i���[�h�i�j���c�W�b���l�[�h�i�j�[�^�[�d�"
�k�c���[�i���i�_�d�d�l�e�b�b���p�k���h�[�]�k�b�_�[�h�[�d�$���:�[�h���c�e�h�W�b�_�i�Y�^�[���L�e�h�i�Y�^�b�W�]�^�W�c�c�[�h���^�_�b�\�j���^�_�[�h���d�_�Y�^�j�$���:�[�h���X�h�_�j�_�i�Y�^�[
�z�a�e�d�e�c���H�_�Y�^�W�h�Z���A�W�^�d���i�W�]�j�[���c�W�b�0���z�a�e�d�e�c�[�d���l�[�h�i�j�[�^�[�d���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���d�_�Y�^�j�$���I�e���_�i�j���[�i���X�_�i���^�[�k�j�[�$
�L�_�[�b�[���^�W�X�[�d���a�[�_�d�[���7�^�d�k�d�]�$

�M�_�[���m�e�b�b�[�d���I�_�[���B�[�k�j�[���W�k�i���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�X�h�W�d�Y�^�[���Z�W�\�”�h���]�[�m�_�d�d�[�d�5�M�_�[���m�e�b�b�[�d���I�_�[���B�[�k�j�[���W�k�i���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�X�h�W�d�Y�^�[���Z�W�\�”�h���]�[�m�_�d�d�[�d�5

�M�W�i���l�e�h���Z�[�h���A�h�_�i�[���\�[�^�b�j�[�"���m�W�h�[�d���B�[�k�j�[�"���Z�_�[���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�i�[�a�j�e�h���]�k�j���a�[�d�d�[�d�"���W�b�i�e���W�k�i���Z�[�c���I�o�i�j�[�c
�a�e�c�c�[�d�"���j�h�e�j�p�Z�[�c���W�X�[�h���k�d�W�X�^�•�d�]�_�]���Z�[�d�a�[�d���k�d�Z���Z�_�[���H�_�i�_�a�[�d���i�[�^�[�d�$���C�W�d���i�e�b�b�j�[���Z�W�^�[�h���[�_�d
�k�d�W�X�^�•�d�]�_�]�[�i���7�k�\�i�_�Y�^�j�i�]�h�[�c�_�k�c���\�e�h�c�[�d�"���Z�W�i���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[���”�X�[�h�m�W�Y�^�j�$���K�d�Z���p�m�W�h���c�_�j���;�n�f�[�h�j�[�d
�W�k�i���Z�[�d���=�(�&�#�I�j�W�W�j�[�d�"���Z�_�[���m�_�h�a�b�_�Y�^���[�j�m�W�i���l�e�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d���l�[�h�i�j�[�^�[�d�"���m�_�[���Z�_�[���z�a�e�d�e�c�[�d���A�[�d
�H�e�]�e�\�\�"���M�_�b�b�[�c���8�k�_�j�[�h���e�Z�[�h���W�k�Y�^���8�[�d���8�[�h�d�W�d�a�[�$���:�W�i���=�W�d�p�[���i�e�b�b�j�[���Z�[�c���H�e�j�W�j�_�e�d�i�f�h�_�d�p�_�f���\�e�b�]�[�d�"���Z�[�d�d
�`�[�Z�[�h���_�i�j���a�e�h�h�k�c�f�_�[�h�X�W�h�$���:�W�d�d���m�”�h�Z�[�d���H�_�i�_�a�[�d���X�[�i�i�[�h���[�h�a�W�d�d�j�$

�I�e�b�b�j�[���i�e���[�_�d���=�h�[�c�_�k�c���Z�W�d�d���Z�[�d���@�e�X���”�X�[�h�d�[�^�c�[�d�"���Z�[�d���X�_�i�^�[�h���Z�_�[���H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���^�W�j�j�[�d�5�I�e�b�b�j�[���i�e���[�_�d���=�h�[�c�_�k�c���Z�W�d�d���Z�[�d���@�e�X���”�X�[�h�d�[�^�c�[�d�"���Z�[�d���X�_�i�^�[�h���Z�_�[���H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���^�W�j�j�[�d�5

�M�W�i���Z�_�[���7�]�[�d�j�k�h�[�d���j�k�d�"���_�i�j���i�[�^�h���f�h�e�X�b�[�c�W�j�_�i�Y�^�$���K�d�Z���^�_�[�h���_�i�j���X�_�i�^�[�h���d�_�Y�^�j�i���f�W�i�i�_�[�h�j���_�d���Z�[�h���A�h�_�i�[�$���7�X�[�h
�_�Y�^���X�_�d���c�_�h���i�_�Y�^�[�h�0���:�_�[���7�c�[�h�_�a�W�d�[�h���m�[�h�Z�[�d���i�_�Y�^���Z�[�c���F�h�e�X�b�[�c���d�e�Y�^���m�_�Z�c�[�d�"���[�X�[�d�i�e���m�_�[���Z�_�[
�;�k�h�e�f�•�[�h�$

�I�_�d�Z���I�_�[���Z�[�d�d���e�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���W�c���;�_�d�Ô�k�i�i���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�c�W�h�a�j�b�e�X�X�o�i���[�j�m�W�i���•�d�Z�[�h�j�5�I�_�d�Z���I�_�[���Z�[�d�d���e�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���W�c���;�_�d�Ô�k�i�i���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�c�W�h�a�j�b�e�X�X�o�i���[�j�m�W�i���•�d�Z�[�h�j�5

�?�d���Z�[�d���K�I�7���]�_�X�j���[�i���+�)�+���F�h�•�i�_�Z�[�d�j�[�d�$���@�[�Z�[�h���A�e�d�]�h�[�i�i�W�X�]�[�e�h�Z�d�[�j�[���^�W�j���i�[�_�d�[���[�_�]�[�d�[�d
�7�d�i�f�h�k�Y�^�i�]�h�k�f�f�[�d�$���;�i���_�i�j���i�[�^�h���i�Y�^�m�[�h�"���i�_�Y�^���Z�W���W�k�\���[�j�m�W�i���p�k���[�_�d�_�]�[�d�$���:�W�\�”�h���X�h�W�k�Y�^�j���[�i
�W�k�œ�[�h�]�[�m�•�^�d�b�_�Y�^�[�i���L�[�h�^�W�d�Z�b�k�d�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�a�$���7�X�[�h���_�Y�^���X�_�d���\�h�e�^�"���Z�W�i�i���m�_�h���8�W�h�W�Y�a���E�X�W�c�W���W�b�i
�F�h�•�i�_�Z�[�d�j�[�d���^�W�X�[�d�$���:�[�d�d���[�h���^�W�j���[�_�d���X�[�i�e�d�Z�[�h�[�i���L�[�h�^�W�d�Z�b�k�d�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�a�$

�>�W�j���Z�_�[���M�W�b�b�#�I�j�h�[�[�j�#�B�e�X�X�o���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j�i���W�d���;�_�d�Ô�k�i�i���[�_�d�]�[�X�”�œ�j�5�>�W�j���Z�_�[���M�W�b�b�#�I�j�h�[�[�j�#�B�e�X�X�o���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j�i���W�d���;�_�d�Ô�k�i�i���[�_�d�]�[�X�”�œ�j�5

�?�c���C�e�c�[�d�j���a�W�d�d���Z�_�[�i�[���B�e�X�X�o���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���i�e���l�_�[�b���:�h�k�Y�a���W�k�i�”�X�[�d���m�_�[���\�h�”�^�[�h�$���7�X�[�h���Z�[�h���I�Y�^�b�”�i�i�[�b���b�_�[�]�j
�d�_�Y�^�j���_�d���Z�[�h���8�[�i�[�_�j�_�]�k�d�]���Z�[�h���B�e�X�X�o�$���?�c���=�[�]�[�d�j�[�_�b�0���B�e�X�X�o�i���^�W�X�[�d���W�k�Y�^���[�_�d�[�d���L�e�h�j�[�_�b�$���:�k���X�[�a�e�c�c�i�j
�m�_�Y�^�j�_�]�[���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���W�k�i���Z�[�h���8�h�W�d�Y�^�[���k�d�Z���a�W�d�d�i�j���i�_�[���Z�_�i�a�k�j�_�[�h�[�d�$���C�W�d���i�e�b�b�j�[���Z�_�[���<�h�•�i�Y�^�[���[�X�[�d
�\�h�W�]�[�d�"���X�[�l�e�h���c�W�d���Z�[�d���I�k�c�f�\���j�h�e�Y�a�[�d�b�[�]�j�$���C�W�d���Z�W�h�\���d�k�h���_�^�h�[�c���:�h�k�Y�a���d�_�Y�^�j���d�W�Y�^�]�[�X�[�d�$

�8�[�_���W�b�b���Z�[�d���H�[�\�e�h�c�[�d�"���Z�_�[���Z�[�h�p�[�_�j���W�d�]�[�i�j�h�[�X�j���m�[�h�Z�[�d���#���m�_�[���i�j�[�^�[�d���Z�_�[���9�^�W�d�Y�[�d�"���[�_�d�[���i�e�b�Y�^�[���A�h�_�i�[�8�[�_���W�b�b���Z�[�d���H�[�\�e�h�c�[�d�"���Z�_�[���Z�[�h�p�[�_�j���W�d�]�[�i�j�h�[�X�j���m�[�h�Z�[�d���#���m�_�[���i�j�[�^�[�d���Z�_�[���9�^�W�d�Y�[�d�"���[�_�d�[���i�e�b�Y�^�[���A�h�_�i�[
�a�”�d�\�j�_�]���p�k���l�[�h�^�_�d�Z�[�h�d�5�a�”�d�\�j�_�]���p�k���l�[�h�^�_�d�Z�[�h�d�5

�:�_�[���H�[�\�e�h�c�W�d�i�j�h�[�d�]�k�d�]�[�d���h�[�_�Y�^�[�d���i�_�Y�^�[�h���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j�$���7�X�[�h���_�Y�^���X�_�d���e�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�"���Z�W�i�i���Z�_�[���A�h�_�i�[
�X�[�m�•�b�j�_�]�j���m�_�h�Z�$

�M�e�^�[�h���d�[�^�c�[�d���I�_�[���Z�[�d�d���Z�_�[���P�k�l�[�h�i�_�Y�^�j�5�M�e�^�[�h���d�[�^�c�[�d���I�_�[���Z�[�d�d���Z�_�[���P�k�l�[�h�i�_�Y�^�j�5

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �.



�=�W�d�p���[�_�d�\�W�Y�^�0���m�[�_�b���Z�_�[���A�h�_�i�[���_�^�h�[�d���K�h�i�f�h�k�d�]���_�d���Z�[�d���K�I�7���^�W�j�j�[�"���_�d���[�_�d�[�c���i�[�^�h���f�h�W�]�c�W�j�_�i�Y�^�[�d���B�W�d�Z�$
�:�_�[���7�c�[�h�_�a�W�d�[�h���[�d�j�m�_�Y�a�[�b�d���p�m�W�h���a�[�_�d�[���b�W�d�]�\�h�_�i�j�_�]�[�d���I�j�h�W�j�[�]�_�[�d���#���Z�W�i���_�i�j���_�^�h�[���I�Y�^�m�•�Y�^�[�$���7�X�[�h���i�_�[
�]�[�^�[�d���F�h�e�X�b�[�c�[���W�d���k�d�Z���f�h�e�X�_�[�h�[�d���^�[�h�k�c���#���i�j�W�j�j���i�_�Y�^���_�d���?�Z�[�e�b�e�]�_�[�d���p�k���l�[�h�i�j�h�_�Y�a�[�d�$���7�b�i���?�c�c�_�]�h�W�d�j���W�k�i
�?�d�Z�_�[�d���i�[�^�[���_�Y�^���Z�W�i���W�b�i���[�_�d�[���]�h�e�œ�[���I�j�•�h�a�[�$

�:�W�i���?�d�j�[�h�l�_�[�m���\�”�^�h�j�[�d���C�W�h�j�_�d���A�W�[�b�X�b�[���k�d�Z���J�^�e�c�W�i���<�h�_�Y�a�[

�H�e�^�i�j�e�\�\�[�0�H�e�^�i�j�e�\�\�[�0�7�k�Y�^���Z�_�[���F�h�e�Ó�i���]�h�[�_�\�[�d���p�k�7�k�Y�^���Z�_�[���F�h�e�Ó�i���]�h�[�_�\�[�d���p�k
�9�e�c�c�e�Z�_�j�_�[�i���X�[�Ó�d�Z�[�d���i�_�Y�^���_�d���[�_�d�[�c���I�k�f�[�h�p�o�a�b�k�i�$���:�_�[�i�[�h���7�d�i�_�Y�^�j���i�_�d�Z
�;�n�f�[�h�j�[�d���d�_�Y�^�j���[�h�i�j���i�[�_�j���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[�$���7�k�Y�^���_�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d�[�b�b�[���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d
�m�e�b�b�[�d���Z�W�i���]�h�e�œ�[���H�W�Z���Z�h�[�^�[�d�$���7�b�i���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���X�b�[�_�X�[�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[
�k�c�i�j�h�_�j�j�[�d�$

�I�[�b�X�i�j���Z�_�[���F�b�[�_�j�[�d���l�e�d���8�[�W�h���I�j�[�W�h�d�i���k�d�Z���B�[�^�c�W�d���8�h�e�j�^�[�h�i���a�e�d�d�j�[�d���Z�[�c���F�h�[�_�i�W�d�i�j�_�[�]���X�[�_���z�b���k�d�Z
�W�d�Z�[�h�[�d���9�e�c�c�e�Z�_�j�_�[�i���d�_�Y�^�j�i���W�d�^�W�X�[�d���#���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���X�_�i���a�b�W�h���m�W�h�"���Z�W�i�i���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[���Z�_�[���M�[�b�j���_�d���Z�_�[
�H�[�p�[�i�i�_�e�d���i�j�”�h�p�[�d���m�”�h�Z�[�$���:�_�[���A�e�h�h�[�a�j�k�h���Z�[�h���H�[�a�e�h�Z�i�j�•�d�Z�[���l�e�d���(�&�&�.���m�W�h���Z�h�W�i�j�_�i�Y�^�"���Z�e�Y�^���Z�_�[���F�h�[�_�i�[
�b�W�d�Z�[�j�[�d���W�k�\���[�_�d�[�c���^�•�^�[�h�[�d���D�_�l�[�W�k�$���=�[�c�[�_�d�^�_�d���m�_�h�Z���[�h�m�W�h�j�[�j�"���Z�W�i�i���i�_�[���^�e�Y�^���X�b�[�_�X�[�d�$

���C�_�j�j�[�b�\�h�_�i�j�_�]���m�_�h�Z���Z�W�i���M�W�Y�^�i�j�k�c���_�d���Z�[�d���I�Y�^�m�[�b�b�[�d�c�•�h�a�j�[�d���k�d�Z���Z�_�[���;�h�^�e�b�k�d�]���Z�[�h
�L�e�b�a�i�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�[�d���_�c���M�[�i�j�[�d���Z�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���X�[�\�[�k�[�h�d�$���=�b�[�_�Y�^�p�[�_�j�_�]���]�_�X�j���[�i���X�[�_���[�_�d�_�]�[�d���m�_�Y�^�j�_�]�[�d
�H�e�^�i�j�e�\�\�[�d���m�[�_�j�[�h�^�_�d���7�d�]�[�X�e�j�i�[�d�]�f�•�i�i�[���"���i�W�]�j���:�W�l�_�Z���:�e�d�e�h�W�"���H�e�^�i�j�e�\�\�Y�^�[�\���X�[�_�c
�L�[�h�c�•�]�[�d�i�l�[�h�m�W�b�j�[�h���J�^�h�[�W�Z�d�[�[�Z�b�[�$���7�k�Y�^���Z�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���Z�k�h�Y�^���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���i�f�_�[�b�j���[�_�d�[���H�e�b�b�[�"���Z�W���Z�_�[
�H�e�^�i�j�e�\�\�c�•�h�a�j�[���p�k�d�[�^�c�[�d�Z���I�f�[�a�k�b�W�d�j�[�d�"���W�X�[�h���W�k�Y�^���b�W�d�]�\�h�_�i�j�_�]���f�b�W�d�[�d�Z�[���_�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d�[�b�b�[���7�d�b�[�]�[�h
�m�_�[���F�[�d�i�_�e�d�i�\�e�d�Z�i���W�d�b�e�Y�a�[�d�$

�;�_�d���=�h�k�d�Z���\�”�h���Z�W�i���l�[�h�i�j�•�h�a�j�[���?�d�j�[�h�[�i�i�[���_�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d�[�b�b�[�h���7�d�b�[�]�[�h���W�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[�d���_�i�j���[�_�d�[���I�j�k�Z�_�[���W�k�i���Z�[�c
�@�W�^�h���(�&�&�,�$���=�W�h�o���=�e�h�j�e�d���k�d�Z���=�[�[�h�j���H�e�k�m�[�d�^�e�h�i�j�"���Z�_�[���W�b�i���8�[�h�W�j�[�h���\�”�h���Z�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���7�?�=���W�h�X�[�_�j�[�j�[�d�"
�i�j�[�b�b�j�[�d���\�[�i�j�"���Z�W�i�i���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[�d���l�e�d���H�e�^�i�j�e�\�\�\�k�j�k�h�[�i���”�X�[�h���[�_�d�[�d���b�•�d�]�[�h�[�d���P�[�_�j�h�W�k�c���Z�[�d�[�d���l�e�d���7�a�j�_�[�d
�[�d�j�i�f�h�W�Y�^�[�d�"���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���c�_�j���d�[�]�W�j�_�l�[�h���A�e�h�h�[�b�W�j�_�e�d�$���:�W�i���Z�[�k�j�[���Z�W�h�W�k�\���^�_�d�"���Z�W�i�i���i�_�[���i�j�[�_�]�[�d�"���m�[�d�d
�7�a�j�_�[�d�a�k�h�i�[���\�W�b�b�[�d�$�����;�_�d�[���i�e�b�Y�^�[���:�_�l�[�h�i�_�Ó�p�_�[�h�k�d�]���a�W�d�d���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[���[�_�d�[�i���F�e�h�j�\�e�b�_�e�i���\�”�h���[�_�d�[
�X�[�i�j�_�c�c�j�[���H�_�i�_�a�e�a�b�W�i�i�[���i�j�[�_�]�[�h�d���e�Z�[�h���Z�W�i���H�_�i�_�a�e���\�”�h���[�_�d���X�[�i�j�_�c�c�j�[�i���H�[�d�Z�_�j�[�d�_�l�[�W�k���l�[�h�h�_�d�]�[�h�d���"���i�W�]�j
�D�e�h�h�_�i�^�"���B�[�_�j�[�h���Z�[�i���8�[�h�[�_�Y�^�i���H�e�^�i�j�e�\�\�#�H�[�i�[�W�h�Y�^���X�[�_���8�W�h�Y�b�W�o�i���9�W�f�_�j�W�b�$���H�e�^�i�j�e�\�\�[���l�[�h�^�_�[�b�j�[�d���i�_�Y�^���W�d�Z�[�h�i�$
�8�[�_���[�_�d�[�h���b�W�d�]�\�h�_�i�j�_�]�[�d���i�j�h�W�j�[�]�_�i�Y�^�[�d���F�e�h�j�\�e�b�_�e�i�j�h�k�a�j�k�h�_�[�h�k�d�]���i�e�b�b�j�[���c�_�j���7�a�j�_�[�d���k�d�Z���7�d�b�[�_�^�[�d���a�[�_�d�[
�A�e�h�h�[�b�W�j�_�e�d���X�[�i�j�[�^�[�d�$

�;�_�d���m�[�_�j�[�h�[�i���7�h�]�k�c�[�d�j���\�”�h���[�_�d�[�d���^�•�^�[�h�[�d���H�e�^�i�j�e�\�\�W�d�j�[�_�b���_�c���F�e�h�j�\�e�b�_�e���_�i�j���Z�_�[���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�d�Z�[
�M�_�h�a�k�d�]���Z�_�[�i�[�h���7�d�b�W�]�[�a�b�W�i�i�[�$���:�e�d�e�h�W���l�e�d���J�^�h�[�W�Z�d�[�[�Z�b�[���i�W�]�j�0�����D�_�Y�^�j���d�W�Y�^�m�W�Y�^�i�[�d�Z�[���H�e�^�i�j�e�\�\�[
���>�W�h�Z���9�e�c�c�e�Z�_�j�_�[�i�����m�_�[���=�e�b�Z���i�Y�^�”�j�p�[�d���[�\�Ó�p�_�[�d�j���l�e�h���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�h�_�i�_�a�[�d�"���k�d�Z���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�e�h�]�[�d���a�•�d�d�[�d
�Z�_�[���F�h�[�_�i�[���l�e�d���;�Z�[�b�c�[�j�W�b�b�[�d���[�h�^�[�X�b�_�Y�^���_�d���Z�_�[���>�•�^�[���j�h�[�_�X�[�d�$��

�;�i���]�_�X�j���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���W�k�Y�^���7�d�b�W�]�[�i�j�h�W�j�[�]�[�d�"���Z�_�[���Z�[�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[�d���[�_�d�[���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�d�Z�[���M�_�h�a�k�d�]
�W�X�i�f�h�[�Y�^�[�d�$���D�e�h�h�_�i�^���c�[�_�d�j�0�����7�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���]�[�]�[�d���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�h�_�i�_�a�[�d���p�•�^�b�j���c�[�_�d�[�h���7�d�i�_�Y�^�j���d�W�Y�^���d�_�Y�^�j

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �/

http://www.capital.de/finanzen/:Rohstoffe--Auch-die-Profis-greifen-zu/100030831.html
http://www.capital.de/finanzen/:Rohstoffe--Auch-die-Profis-greifen-zu/100030831.html


�p�k���Z�[�d���m�_�Y�^�j�_�]�i�j�[�d���L�e�h�j�[�_�b�[�d���l�e�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[�d�]�W�]�[�c�[�d�j�i�$�����:�_�[���L�[�h�]�W�d�]�[�d�^�[�_�j���^�W�X�[���]�[�p�[�_�]�j�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^
�H�e�^�i�j�e�\�\�[���l�[�h�j�[�k�[�h�d���a�•�d�d�[�d�"���m�•�^�h�[�d�Z���Z�_�[���F�h�[�_�i�[���_�d���W�d�Z�[�h�[�d���7�d�b�W�]�[�a�b�W�i�i�[�d���Ó�[�b�[�d�$�����;�i���]�W�X���P�[�_�j�[�d�"���Z�W
�^�W�X�[�d���i�j�[�_�]�[�d�Z�[���H�e�^�i�j�e�\�\�f�h�[�_�i�[���p�k���?�d�Ô�W�j�_�e�d���]�[�\�”�^�h�j�"���[�j�m�W���_�d���Z�[�d���-�&�[�h�#�@�W�^�h�[�d�"���W�b�i���i�_�[���c�W�œ�]�[�X�b�_�Y�^
�Z�W�p�k���X�[�_�j�h�k�]�[�d�"���[�_�d�[���B�e�^�d�#�F�h�[�_�i�#�I�f�_�h�W�b�[���_�d���=�W�d�]���p�k���i�[�j�p�[�d�$��

�:�_�[�i�[�i���I�p�[�d�W�h�_�e���^�W�j���[�i���W�X�[�h���i�Y�^�e�d���[�_�d�[���]�W�d�p�[���M�[�_�b�[���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���]�[�]�[�X�[�d�"���k�d�Z���Z�[�h���P�k�i�W�c�c�[�d�^�W�d�]
�p�m�_�i�Y�^�[�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[�d���k�d�Z���?�d�Ô�W�j�_�e�d���c�k�i�i���_�d���[�_�d�[�h���]�b�e�X�W�b�_�i�_�[�h�j�[�d���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���[�h�i�j���d�e�Y�^���]�[�f�h�”�\�j
�m�[�h�Z�[�d�$���D�e�h�h�_�i�^�0�����M�[�h���i�_�Y�^���]�[�]�[�d���?�d�Ô�W�j�_�e�d���W�X�i�_�Y�^�[�h�d���c�•�Y�^�j�[�"���i�e�b�b�j�[���b�_�[�X�[�h���W�k�\���[�_�d���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[�i
�?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�#�>�[�Z�]�_�d�]���W�k�i�m�[�_�Y�^�[�d�"���p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b���_�d���<�e�h�c���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�_�d�Z�[�n�_�[�h�j�[�h���7�d�b�[�_�^�[�d�$��

�z�b�f�h�[�_�i���h�k�d�j�[�h�"���?�d�Ô�W�j�_�e�d���h�W�k�\
�C�W�Y�:�e�d�W�b�Z���l�e�d���J�e�m�[�h�i���M�W�j�i�e�d���^�•�b�j���Z�_�[���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���[�^�[�h���\�”�h���[�_�d���d�W�Y�^�h�W�d�]�_�]�[�i���7�h�]�k�c�[�d�j
�X�[�_���H�e�^�i�j�e�\�Ó�d�l�[�i�j�c�[�d�j�i�$�����?�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���p�m�[�_���@�W�^�h�[�d���_�i�j���Z�[�h���z�b�f�h�[�_�i���Z�h�W�i�j�_�i�Y�^���]�[�i�k�d�a�[�d�"���W�X�[�h
�Z�_�[���?�d�Ô�W�j�_�e�d���^�W�j���p�k�]�[�d�e�c�c�[�d�$���:�[�h���C�W�h�a�j���_�i�j���k�d�]�b�W�k�X�b�_�Y�^���l�e�b�W�j�_�b�"���k�d�Z���Z�[�i�^�W�b�X���^�W�X�[���_�Y�^���d�_�Y�^�j���Z�[�d
�;�_�d�Z�h�k�Y�a�"���Z�W�i�i���H�e�^�i�j�e�\�\�[���W�b�i���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���i�e���[�\�Ó�p�_�[�d�j���i�_�d�Z���m�_�[���W�d�Z�[�h�[���<�_�d�W�d�p�_�d�i�j�h�k�c�[�d�j�[�"
�Z�_�[���[�_�]�[�d�i���Z�W�\�”�h���a�e�d�p�_�f�_�[�h�j���m�k�h�Z�[�d�$��

�8�[�_���W�b�b�[�d���P�m�[�_�\�[�b�d�"���e�X���H�e�^�i�j�e�\�\�[���d�k�d���W�b�i���[�\�Ó�p�_�[�d�j�[�i���?�d�i�j�h�k�c�[�d�j���p�k�h���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���j�W�k�]�[�d
�e�Z�[�h���d�_�Y�^�j�"���X�[�i�j�h�[�_�j�[�d���Z�e�Y�^���Z�_�[���m�[�d�_�]�i�j�[�d�"���Z�W�i�i���i�_�[���[�_�d�[���m�[�h�j�l�e�b�b�[���:�_�l�[�h�i�_�Ó�p�_�[�h�k�d�]���Z�[�i���F�e�h�j�\�e�b�_�e�i
�Z�W�h�i�j�[�b�b�[�d�$���E�X���i�_�[���\�”�h���F�[�d�i�_�e�d�i�\�e�d�Z�i���`�[�c�W�b�i���[�_�d�[���i�e�b�Y�^�[���H�e�b�b�[���i�f�_�[�b�[�d���m�[�h�Z�[�d���m�_�[���7�a�j�_�[�d���k�d�Z���H�[�d�j�[�d�5
���M�_�h���i�Y�^�•�j�p�[�d�"���Z�W�i�i���F�[�d�i�_�e�d�i�\�e�d�Z�i���k�d�Z���W�d�Z�[�h�[���?�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d�[�b�b�[���m�[�b�j�m�[�_�j���h�k�d�Z���(�/�&���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h
�_�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[�d���_�d�l�[�i�j�_�[�h�j���^�W�X�[�d���"���i�W�]�j���D�e�h�h�_�i�^�$�����=�[�c�[�i�i�[�d���W�c���m�[�b�j�m�[�_�j���_�d�l�[�i�j�_�[�h�j�[�d
�=�[�i�W�c�j�l�[�h�c�•�]�[�d���_�i�j���Z�W�i���[�_�d���m�_�d�p�_�]�[�h���7�d�j�[�_�b���#���m�[�d�_�]�[�h���W�b�i���[�_�d���F�h�e�p�[�d�j�$�����;�h���]�b�W�k�X�[�"���Z�W�i�i���Z�_�[
�7�d�b�W�]�[�a�b�W�i�i�[���m�W�Y�^�i�[�d���m�[�h�Z�[�$�����7�X�[�h���Z�W�i�i���F�[�d�i�_�e�d�i�\�e�d�Z�i���`�[���i�e���l�_�[�b���_�d���H�e�^�i�j�e�\�\�[���_�d�l�[�i�j�_�[�h�[�d���m�_�[���_�d
�7�a�j�_�[�d�"���_�i�j���k�d�m�W�^�h�i�Y�^�[�_�d�b�_�Y�^�$��

�8�•�h�i�[�d�a�e�c�c�[�d�j�W�h�0�8�•�h�i�[�d�a�e�c�c�[�d�j�W�h�0�M�[�h���M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h���m�_�h�Z�M�[�h���M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h���m�_�h�Z
�;�i���_�i�j���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���l�_�[�h���M�e�Y�^�[�d���Z�_�[���<�h�W�]�[���W�b�b�[�h���<�h�W�]�[�d�0���M�[�h���m�_�h�Z
�<�k�œ�X�W�b�b�#�M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h�5���:�_�[���z�a�e�d�e�c�[�d���Z�_�l�[�h�i�[�h���8�W�d�a�[�d���^�W�X�[�d���_�^�h�[
�H�[�Y�^�[�d�c�W�i�Y�^�_�d�[�d���W�d�]�[�m�e�h�\�[�d���k�d�Z���i�j�W�j�_�i�j�_�i�Y�^�[���<�W�a�j�[�d�"���M�[�j�j�g�k�e�j�[�d���k�d�Z
�J�h�W�d�i�\�[�h�i�k�c�c�[�d���W�k�i�]�[�m�[�h�j�[�j�$���:�_�[���L�e�h�^�[�h�i�W�]�[�d���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�f�h�e�Ó�i�$

�M�W�i���^�W�j���c�W�d���z�a�e�d�e�c�[�d���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���C�e�d�W�j�[�d���d�_�Y�^�j���W�b�b�[�i���l�e�h�]�[�m�e�h�\�[�d�0���I�_�[���^�W�X�[�d���m�[�Z�[�h
�Z�_�[���<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[���d�e�Y�^���Z�_�[���;�k�h�e�#�I�Y�^�m�•�Y�^�[���l�e�h�^�[�h�]�[�i�[�^�[�d�$���I�_�[���m�_�i�i�[�d���d�_�Y�^�j�"���m�_�[���^�e�Y�^���Z�[�h���I�Y�^�W�Z�[�d���_�i�j�"
�Z�[�d���Z�_�[���z�b�f�[�i�j���l�[�h�k�h�i�W�Y�^�j�$���K�d�Z���i�_�[���i�j�h�[�_�j�[�d���Z�W�h�”�X�[�h�"���e�X���k�d�i���X�W�b�Z���[�_�d�[���?�d�Ô�W�j�_�e�d���e�Z�[�h���[�_�d�[���:�[�Ô�W�j�_�e�d
�X�[�l�e�h�i�j�[�^�j�$���:�e�Y�^���d�k�d���^�W�X�[�d���i�_�[���[�_�d�[���d�[�k�[���9�^�W�d�Y�[���#���[�i���]�[�^�j���d�k�h���Z�W�h�k�c�"���h�_�Y�^�j�_�]���l�e�h�^�[�h�p�k�i�W�]�[�d�"���m�[�h
�<�k�œ�X�W�b�b�#�M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h���m�_�h�Z�$���;�_�]�[�d�j�b�_�Y�^���d�_�Y�^�j�i���b�[�_�Y�^�j�[�h���W�b�i���Z�W�i���$�$�$

�;�_�d�[�d���h�[�Y�^�j���[�_�d�\�W�Y�^�[�d���P�k�]�W�d�]���m�•�^�b�[�d���Z�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d���l�e�d�K�d�_�9�h�[�Z�_�j�$���?�^�h�[���=�h�k�d�Z�_�Z�[�[�"���Z�_�[���i�_�[���i�_�Y�^���X�[�_
�Z�[�d���F�h�e�\�[�i�i�e�h�[�d���@�”�h�]�[�d���=�[�h�^�W�h�Z�i���k�d�Z���=�[�h�j���9�$���M�W�]�d�[�h���W�X�]�[�i�Y�^�W�k�j���^�W�X�[�d�0���:�_�[���I�j�•�h�a�[���[�_�d�[�h

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�&

http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Boersenkommentar--Wer-Weltmeister-wird/100030814.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Boersenkommentar--Wer-Weltmeister-wird/100030814.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=IT0000064854.MI


�C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j���i�f�_�[�]�[�b�j���i�_�Y�^���W�c���X�[�i�j�[�d���_�c���J�h�W�d�i�\�[�h�m�[�h�j���_�^�h�[�h���I�f�_�[�b�[�h���m�_�Z�[�h�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���]�[�b�j�[���W�k�Y�^���W�k�\
�Z�[�c���_�d�j�[�h�d�W�j�_�e�d�W�b�[�d���J�h�W�d�i�\�[�h�c�W�h�a�j���Z�W�i���=�[�i�[�j�p���l�e�d���7�d�]�[�X�e�j���k�d�Z���D�W�Y�^�\�h�W�]�[�$���I�e�b�b���^�[�_�œ�[�d�0���@�[���^�•�^�[�h
�Z�[�h���F�h�[�_�i���\�”�h���[�_�d�[�d���I�f�_�[�b�[�h���_�i�j�"���Z�[�i�j�e���^�•�^�[�h���i�e�b�b�j�[�d���W�k�Y�^���i�[�_�d�[���\�k�œ�X�W�b�b�[�h�_�i�Y�^�[�d���<�•�^�_�]�a�[�_�j�[�d���i�[�_�d�$���;�_�d�[
�X�[�i�j�[�Y�^�[�d�Z�[���B�e�]�_�a�$���K�d�Z���m�[�h���]�[�m�_�d�d�j�5���I�f�W�d�_�[�d�����:�_�[���?�X�[�h�[�h���b�_�[�]�[�d���c�_�j���[�_�d�[�c���C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j�i�m�[�h�j���l�e�d
�,�+�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���m�[�_�j���l�e�h���Z�[�d���;�d�]�b�•�d�Z�[�h�d�����*�*�.���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e�����k�d�Z���<�h�W�d�a�h�[�_�Y�^�����)�,�-���C�_�b�b�_�e�d�[�d���$
�:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���h�W�d�]�_�[�h�j���W�k�\���F�b�W�j�p���i�_�[�X�[�d�$

�=�b�[�_�Y�^���p�m�[�_���W�d�Z�[�h�[���7�d�i�•�j�p�[���l�[�h�\�e�b�]�[�d���Z�_�[���L�e�b�a�i�m�_�h�j�[���Z�[�h���:�[�a�W�8�W�d�a�0���P�k�c���[�_�d�[�d���c�e�Z�[�b�b�_�[�h�j�[�d���Z�_�[
�8�W�d�a�[�h���[�_�d���i�j�W�j�_�i�j�_�i�Y�^�[�i���C�e�Z�[�b�b���W�k�\���8�W�i�_�i���Z�[�h���I�f�_�[�b�W�k�i�]�•�d�]�[���Z�[�h���Z�h�[�_���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d
�M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h�i�Y�^�W�\�j�[�d�$���P�k�c���W�d�Z�[�h�[�d���i�j�_�c�c�j�[���Z�W�i���J�[�W�c���f�[�h���>�W�d�Z�p�[�_�Y�^�[�d���”�X�[�h���Z�[�d���7�k�i�]�W�d�]���Z�[�h
�[�_�d�p�[�b�d�[�d���H�k�d�Z�[�d���W�X�$���:�_�[���;�h�]�[�X�d�_�i�i�[���i�_�d�Z���”�X�[�h�h�W�i�Y�^�[�d�Z�[�h�m�[�_�i�[���Z�_�[�i�[�b�X�[�d�0���8�h�W�i�_�b�_�[�d���i�Y�^�b�•�]�j���_�c
�<�_�d�W�b�[���I�f�W�d�_�[�d�$

�:�[�k�j�b�_�Y�^���k�c�\�W�d�]�h�[�_�Y�^�[�h�[���I�j�k�Z�_�[�d���a�e�c�c�[�d���l�e�d�=�e�b�Z�c�W�d���I�W�Y�^�i�" �K�8�I�k�d�Z �9�e�c�c�[�h�p�X�W�d�a�$
�8�[�_�i�f�_�[�b���9�e�c�c�[�h�p�X�W�d�a�0���7�k�\���'�,���I�[�_�j�[�d���W�d�W�b�o�i�_�[�h�[�d���Z�_�[���;�n�f�[�h�j�[�d���M�[�b�j�h�W�d�]�b�_�i�j�[�d�f�b�W�j�p�_�[�h�k�d�]�"
�J�k�h�d�_�[�h�X�_�b�W�d�p���k�d�Z���X�[�W�Y�^�j�[�d���i�e�m�e�^�b���>�[�_�c�#���W�b�i���W�k�Y�^���A�e�d�j�_�d�[�d�j�l�e�h�j�[�_�b�$���:�W�i���;�h�]�[�X�d�_�i���Z�[�Y�a�j���i�_�Y�^���c�_�j
�Z�[�c���Z�[�h���:�[�a�W�0���8�h�W�i�_�b�_�[�d���]�[�m�_�d�d�j���_�c���<�_�d�W�b�[���]�[�]�[�d���I�f�W�d�_�[�d���k�d�Z���m�_�h�Z���M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h�$���K�8�I���k�d�Z���=�e�b�Z�c�W�d
�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d���i�_�Y�^���W�d�0���8�h�W�i�_�b�_�[�d��

�K�d�Z���m�[�h���X�[�a�e�c�c�j���d�k�d���h�[�Y�^�j�5���(�&�&�,���i�j�[�b�b�j�[���?�j�W�b�_�[�d���p�k�i�W�c�c�[�d���c�_�j���8�h�W�i�_�b�_�[�d���Z�_�[���j�[�k�[�h�i�j�[�d���J�[�W�c�i�$
�=�[�m�e�d�d�[�d���^�W�j���?�j�W�b�_�[�d�$���:�W�i���i�f�h�•�Y�^�[���\�”�h���Z�_�[���W�a�j�k�[�b�b���j�[�k�h�[�d���A�_�Y�a�[�h���W�k�i���I�f�W�d�_�[�d�$���:�e�Y�^���Z�_�[���I�j�W�j�_�i�j�_�a���^�W�j
�W�k�Y�^���]�k�j�[���7�h�]�k�c�[�d�j�[���\�”�h���Z�_�[���I�”�Z�W�c�[�h�_�a�W�d�[�h���f�W�h�W�j�0���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���i�_�d�Z���Z�_�[���8�h�W�i�_�b�_�W�d�[�h���Z�_�[���[�_�d�p�_�]�[
�D�W�j�_�e�d�"���Z�_�[���i�Y�^�e�d���[�_�d�[���<�k�œ�X�W�b�b�#�M�C���W�k�œ�[�h�^�W�b�X���Z�[�i���[�_�]�[�d�[�d���A�e�d�j�_�d�[�d�j�i���]�[�m�W�d�d�[�d���^�W�j�$���K�d�Z���Z�_�[���K�8�I�"
�Z�_�[���(�&�'�&���W�k�\���Z�_�[���@�k�d�]�i���l�e�c���P�k�Y�a�[�h�^�k�j���i�[�j�p�j�"���b�W�]���X�[�_���Z�[�h���M�C���(�&�&�,���c�_�j���_�^�h�[�c���J�_�f�f���W�k�\���?�j�W�b�_�[�d���h�_�Y�^�j�_�]�$

�7�d�Z�[�h�[�h�i�[�_�j�i�"���7�d�W�b�o�i�[�d���k�d�Z���<�W�a�j�[�d���^�_�d���e�Z�[�h���^�[�h�0���>�W�X�[�d���I�_�[���]�[�i�[�^�[�d�"���m�_�[���k�d�i�[�h�[���@�k�d�]�i���_�c���b�[�j�p�j�[�d
�L�e�h�X�[�h�[�_�j�k�d�]�i�i�f�_�[�b���8�e�i�d�_�[�d�#�>�[�h�p�[�]�e�m�_�d�W���l�e�c���F�b�W�j�p���]�[�\�[�]�j���^�W�X�[�d�5

�A�W�d�d���[�i���Z�W���d�e�Y�^���[�_�d�[���<�h�W�]�[���]�[�X�[�d�"���m�[�h���M�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h���m�_�h�Z�5

�;�X�[�d��

�7�k�i�X�b�_�Y�a�0�7�k�i�X�b�_�Y�a�0�:�_�[���m�_�Y�^�j�_�]�i�j�[�d���8�•�h�i�[�d�j�[�h�c�_�d�[�:�_�[���m�_�Y�^�j�_�]�i�j�[�d���8�•�h�i�[�d�j�[�h�c�_�d�[
�M�_�Y�^�j�_�]�[���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�#���k�d�Z���<�_�d�W�d�p�c�W�h�a�j�j�[�h�c�_�d�[���]�[�X�[�d���7�d�b�[�]�[�h�d���[�_�d�[�d
�{�X�[�h�X�b�_�Y�a�"���m�e�h�W�k�\���i�_�[���_�d���Z�[�h���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���8�•�h�i�[�d�m�e�Y�^�[���W�Y�^�j�[�d���i�e�b�b�j�[�d�$

�'�*�$���,�$���(�&�'�&�0�'�*�$���,�$���(�&�'�&�0�:�[�k�j�i�Y�^�[���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�i���7�=�:�[�k�j�i�Y�^�[���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�i���7�=�$�$�:�_�[���:�[�k�j�i�Y�^�[���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�i���7�=���i�_�[�^�j���X�[�_���Z�[�d���F�e�h�j�\�e�b�_�e�#
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���L�[�h�X�[�i�i�[�h�k�d�]�[�d���X�[�_�c���7�k�\�j�h�W�]�i�[�_�d�]�W�d�]�$���:�e�Y�^���;�k�f�^�e�h�_�[���_�i�j���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j���W�d�]�[�X�h�W�Y�^�j�$���:�_�[
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�j�•�j�_�]�a�[�_�j���[�_�d�_�]�[�h���F�e�h�j�\�e�b�_�e�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���b�_�[�]�[���d�e�Y�^���Z�[�k�j�b�_�Y�^���k�d�j�[�h���Z�[�c���D�_�l�[�W�k���Z�[�i���@�W�^�h�[�i
�(�&�&�-�$���:�_�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���a�•�c�f�\�[�d���m�[�_�j�[�h�^�_�d���c�_�j���p�k�c���J�[�_�b���\�W�b�b�[�d�Z�[�d���F�h�e�Z�k�a�j�f�h�[�_�i�[�d�$���7�k�Y�^���\�W�b�b�[�d�Z�[
�A�k�h�i�[���Z�[�h���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�[�d���X�[�b�W�i�j�[�j���Z�W�i���;�h�]�[�X�d�_�i�$���C�_�j���[�_�d�[�h���F�h�e�]�d�e�i�[���j�k�j���i�_�Y�^���Z�_�[���:�[�k�j�i�Y�^�[���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�i
�7�=���i�Y�^�m�[�h�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�'

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=US38141G1040.N
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=CH0024899483.VX
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0008032004.DE
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Ausblick--Die-wichtigsten-Boersentermine/100030833.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Ausblick--Die-wichtigsten-Boersentermine/100030833.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005508105


�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���P�;�M�#�?�d�Z�[�n�$�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���P�;�M�#�?�d�Z�[�n�$�:�W�i���P�[�d�j�h�k�c���\�”�h���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�\�e�h�i�Y�^�k�d�]�����P�;�M�����_�d���C�W�d�d�^�[�_�c���]�_�X�j
�Z�[�d���P�;�M�#�?�d�Z�[�n���Z�[�h���A�e�d�`�k�d�a�j�k�h�[�h�m�W�h�j�k�d�]�[�d���\�”�h���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���X�[�a�W�d�d�j�$���:�_�[���J�W�j�i�W�Y�^�[�"���Z�W�i�i���Z�[�h
�Z�[�k�j�i�Y�^�[���B�[�_�j�_�d�Z�[�n���:�7�N���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���M�e�Y�^�[�d���k�d�j�[�h���:�h�k�Y�a���]�[�h�W�j�[�d���_�i�j�"���i�f�h�_�Y�^�j���\�”�h���[�_�d�[�d
�m�[�_�j�[�h�[�d���H�”�Y�a�]�W�d�]���Z�_�[�i�[�i���l�_�[�b�X�[�W�Y�^�j�[�j�[�d���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�X�W�h�e�c�[�j�[�h�i���_�c���@�k�d�_�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���X�[�h�k�^�j���Z�[�h
�?�d�Z�[�n���W�k�\���Z�[�h���8�[�\�h�W�]�k�d�]���l�e�d���<�_�d�W�d�p�c�W�h�a�j�f�h�e�Ó�i���m�_�[���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�d���k�d�Z���7�a�j�_�[�d�W�d�W�b�o�i�j�[�d�$���:�[�h�[�d
�I�j�_�c�c�k�d�]���Z�”�h�\�j�[���c�_�j���Z�[�d���A�k�h�i�[�d���d�W�Y�^���k�d�j�[�d���]�[�]�W�d�]�[�d���i�[�_�d�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���Z�”�h�\�j�[���Z�[�h���?�d�Z�[�n�m�[�h�j���d�e�Y�^
�_�c�c�[�h���Z�[�k�j�b�_�Y�^���”�X�[�h���i�[�_�d�[�c���^�_�i�j�e�h�_�i�Y�^�[�d���C�_�j�j�[�b�m�[�h�j���b�_�[�]�[�d�$

�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�8�W�k�]�[�m�[�h�X�[�$�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�8�W�k�]�[�m�[�h�X�[�$�?�d���Z�[�d���K�I�7���m�_�h�Z���Z�[�h���D�7�>�8�#�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�c�W�h�a�j�#�?�d�Z�[�n���X�[�a�W�d�d�j�]�[�]�[�X�[�d�$���;�h
�_�i�j���Z�[�c���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�l�[�h�j�h�W�k�[�d���i�[�^�h���•�^�d�b�_�Y�^���k�d�Z���X�_�[�j�[�j���[�_�d�[�d���I�[�d�j�_�c�[�d�j�#�C�W�i�i�i�j�W�X���Z�[�i���K�I�#
�8�W�k�]�[�m�[�h�X�[�i���^�_�d�i�_�Y�^�j�b�_�Y�^���]�[�]�[�d�m�•�h�j�_�]�[�h���k�d�Z���a�”�d�\�j�_�]�[�h���8�[�Z�_�d�]�k�d�]�[�d�$���<�”�h���Z�[�d���@�k�d�_���m�_�h�Z���[�_�d���M�[�h�j
�l�e�d���(�(���F�k�d�a�j�[�d���[�h�m�W�h�j�[�j�"���Z�[�h���W�k�Y�^���_�c���C�W�_���]�[�c�[�i�i�[�d���m�e�h�Z�[�d���m�W�h�$

�'�+�$���,�$���(�&�'�&�"�'�+�$���,�$���(�&�'�&�"�>�[�_�Z�[�b�X�[�h�]�[�h���:�h�k�Y�a�>�[�_�Z�[�b�X�[�h�]�[�h���:�h�k�Y�a�$�$�:�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d���Z�[�h���K�d�_�Y�h�[�Z�_�j���X�[�i�j�•�j�_�]�j�[�d���_�c���L�e�h�\�[�b�Z���Z�[�h���8�_�b�W�d�p�#
�F�h�[�i�i�[�a�e�d�\�[�h�[�d�p���l�e�d���>�[�_�Z�[�b�X�[�h�]�[�h���:�h�k�Y�a���_�^�h�[���L�[�h�a�W�k�\�i�[�c�f�\�[�^�b�k�d�]���\�”�h���Z�_�[���7�a�j�_�[�$���D�W�Y�^�Z�[�c���Z�[�h
�A�e�d�p�[�h�d���X�[�h�[�_�j�i���l�e�h�b�•�k�Ó�]�[���:�W�j�[�d���l�e�h�]�[�b�[�]�j���^�W�j�"���[�h�m�W�h�j�[�d���Z�_�[���;�n�f�[�h�j�[�d���l�e�d���Z�[�h���8�_�b�W�d�p���a�[�_�d�[���d�[�k�[�d
�{�X�[�h�h�W�i�Y�^�k�d�]�[�d���c�[�^�h�$���:�[�h���K�c�i�W�j�p���i�e�b�b���X�[�_���a�d�W�f�f���(�"�)�'���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���b�_�[�]�[�d�"���Z�W�i���;�8�?�J���[�_�d�[�d���L�[�h�b�k�i�j
�l�e�d���'�+�.���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���W�k�i�m�[�_�i�[�d�$���K�d�j�[�h���Z�[�c���I�j�h�_�Y�^���i�e�b�b���[�_�d���:�[�Ó�p�_�j���l�e�d���(�'�/�"�,���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���i�j�[�^�[�d�$
�:�_�[���;�h�]�[�X�d�_�i�i�[���m�k�h�Z�[�d���_�d���>�•�^�[���l�e�d���(�.���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���Z�k�h�Y�^���;�_�d�c�W�b�\�W�a�j�e�h�[�d���X�[�b�W�i�j�[�j�$���:�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d
�[�h�m�W�h�j�[�d���l�e�d���>�[�_�Z�[�b�X�[�h�]�[�h���:�h�k�Y�a���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���[�_�d�[�d���[�j�m�W�i���e�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�[�h���]�[�\�•�h�X�j�[�d���7�k�i�X�b�_�Y�a���W�k�\���Z�W�i
�b�W�k�\�[�d�Z�[���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h���(�&�'�&�%�(�&�'�'���W�k�\�]�h�k�d�Z���Z�[�h���W�d�^�W�b�j�[�d�Z�[�d���;�h�^�e�b�k�d�]�$

�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���D�e�j�[�d�X�W�d�a���@�W�f�W�d�$�'�+�$�&�,�$�(�&�'�&�"���D�e�j�[�d�X�W�d�a���@�W�f�W�d�$�@�W�f�W�d�i���D�e�j�[�d�X�W�d�a���X�[�h�•�j���Z�[�d���A�k�h�i���Z�[�h���m�[�_�j�[�h�[�d���=�[�b�Z�f�e�b�_�j�_�a���\�”�h���Z�_�[
�p�m�[�_�j�]�h�•�œ�j�[���L�e�b�a�i�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���Z�[�h���M�[�b�j�$���;�i���]�_�b�j���W�b�i���i�_�Y�^�[�h�"���Z�W�i�i���Z�[�h���B�[�_�j�p�_�d�i���k�d�l�[�h�•�d�Z�[�h�j���X�[�_���&�"�'���F�h�e�p�[�d�j
�X�b�[�_�X�[�d���m�_�h�Z�$

�'�,�$���,�$���(�&�'�&�'�,�$���,�$���(�&�'�&�8�F�8�F�$�$�:�[�h���L�e�h�i�j�W�d�Z���Z�[�i���z�b�h�_�[�i�[�d���c�k�i�i���W�c���C�_�j�j�m�e�Y�^���X�[�_���8�W�h�W�Y�a���E�X�W�c�W���p�k�c���H�W�f�f�e�h�j�$���:�[�h
�K�I�#�F�h�•�i�_�Z�[�d�j���m�_�b�b���c�_�j���Z�[�d���C�W�d�W�]�[�h�d���_�c���M�[�_�œ�[�d���>�W�k�i���=�[�i�f�h�•�Y�^�[�d���”�X�[�h���Z�_�[���8�[�a�•�c�f�\�k�d�]���Z�[�h���z�b�f�[�i�j
�_�c���=�e�b�\���l�e�d���C�[�n�_�a�e���_�d�i���M�[�_�œ�[���>�W�k�i���\�”�^�h�[�d�$���E�X�W�c�W���m�W�h���Z�W�\�”�h���a�h�_�j�_�i�_�[�h�j���m�e�h�Z�[�d�"���Z�W�i�i���[�h���X�_�i�b�W�d�]
�d�_�Y�^�j���c�_�j���Z�[�c���9�^�[�\���Z�[�i���z�b�a�e�d�p�[�h�d�i�"���J�e�d�o���>�W�o�m�W�h�Z�"���]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d���^�W�j�j�[�$���8�[�l�e�h���Z�[�h���z�b�a�e�d�p�[�h�d���8�F���[�_�d�[�d
�7�k�\�\�W�d�]�X�[�^�•�b�j�[�h���”�X�[�h���Z�[�h���i�f�h�k�Z�[�b�d�Z�[�d���G�k�[�b�b�[���_�d�i�j�W�b�b�_�[�h�j�[�"���i�[�_�[�d���f�h�e���J�W�]���p�m�_�i�Y�^�[�d���(�-�&�&���k�d�Z���+�*�&�&
�J�e�d�d�[�d���z�b���_�d�i���C�[�[�h���]�[�Ô�e�i�i�[�d�"���j�[�_�b�j�[���Z�_�[���K�I�#�=�[�e�b�e�]�_�[�X�[�^�•�h�Z�[���c�_�j�$

�'�,�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�$�'�,�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�$�:�W�j�[�d���p�k�c���K�I�#�M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�c�W�h�a�j���a�e�c�c�[�d�0���:�_�[���P�W�^�b���Z�[�h
�8�W�k�X�[�]�_�d�d�[���i�e�b�b���l�e�d���W�d�d�k�W�b�_�i�_�[�h�j���Å���W�b�i�e���W�k�\���@�W�^�h�[�i�h�W�j�[���^�e�Y�^�]�[�h�[�Y�^�d�[�j���Å���,�-�(���J�W�k�i�[�d�Z���_�c���7�f�h�_�b���W�k�\
�,�+�&���J�W�k�i�[�d�Z���_�c���C�W�_���]�[�i�k�d�a�[�d�"���Z�_�[���Z�[�h���8�W�k�]�[�d�[�^�c�_�]�k�d�]�[�d���l�e�d���,�'�&���J�W�k�i�[�d�Z���W�k�\���,�(�&���J�W�k�i�[�d�Z
�]�[�i�j�_�[�]�[�d���i�[�_�d�$

�'�,�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�?�d�Z�k�i�j�h�_�[�f�h�e�Z�k�a�j�_�e�d�$�'�,�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�?�d�Z�k�i�j�h�_�[�f�h�e�Z�k�a�j�_�e�d�$�<�”�h���Z�_�[���K�I�#�?�d�Z�k�i�j�h�_�[�f�h�e�Z�k�a�j�_�e�d���h�[�Y�^�d�[�d���Z�_�[���;�n�f�[�h�j�[�d���c�_�j���[�_�d�[�c
�7�d�i�j�_�[�]���l�e�d���&�"�-���F�h�e�p�[�d�j���l�e�d���7�f�h�_�b���X�_�i���C�W�_�$���:�W�c�_�j���m�”�h�Z�[���i�_�Y�^���Z�[�h���7�k�\�m�•�h�j�i�j�h�[�d�Z���\�e�h�j�i�[�j�p�[�d�"���Z�_�[
�A�W�f�W�p�_�j�•�j�i�W�k�i�b�W�i�j�k�d�]���l�e�d���-�)�"�-���W�k�\���-�*�"�)���F�h�e�p�[�d�j���[�h�^�•�^�[�d�$

�'�-�$���,�$���(�&�'�&�'�-�$���,�$���(�&�'�&�M�_�h�[�Y�W�h�Z�M�_�h�[�Y�W�h�Z�$�$�:�e�d�d�[�h�i�j�W�]���_�i�j���>�W�k�f�j�l�[�h�i�W�c�c�b�k�d�]�i�j�W�]�$���?�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���Ó�d�Z�[�d���(�)���Z�_�[�i�[�h
�7�a�j�_�e�d�•�h�i�j�h�[�\�\�[�d���i�j�W�j�j�$���P�k���[�_�d�[�h���Z�[�h���i�f�W�d�d�[�d�Z�i�j�[�d���p�•�^�b�j���i�_�Y�^�[�h���Z�_�[���l�e�d���M�_�h�[�Y�W�h�Z�$���:�_�[���7�a�j�_�[���Z�[�i
�P�W�^�b�k�d�]�i�W�X�m�_�Y�a�b�[�h���i�j�”�h�p�j�[���_�c���C�•�h�p���k�c���)�&���F�h�e�p�[�d�j���W�X�"���d�W�Y�^�Z�[�c���[�_�d���8�[�h�_�Y�^�j���W�k�\���[�_�d�[�h���?�d�j�[�h�d�[�j�#�I�[�_�j�[�"
�Z�W�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�k�i���=�h�W�i�X�h�k�d�d���X�[�_���C�”�d�Y�^�[�d���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���_�d���Z�_�[���D�•�^�[���l�e�d���=�[�b�Z�m�•�i�Y�^�[���h�”�Y�a�j�[�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�(

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007314007.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=GB0007980591.L
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007472060.DE


�'�-�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�f�h�[�_�i�[�$�'�-�$�&�,�$�(�&�'�&�"���K�I�#�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�f�h�[�_�i�[�$�K�c���&�"�'���F�h�e�p�[�d�j���i�_�d�Z���Z�_�[���K�I�#�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�f�h�[�_�i�[���l�e�d���7�f�h�_�b���X�_�i���C�W�_
�]�[�i�k�d�a�[�d�"���m�[�d�d���Z�_�[���F�h�e�]�d�e�i�j�_�a�[�h���h�_�Y�^�j�_�]���b�_�[�]�[�d�$���:�W�c�_�j���m�”�h�Z�[���i�_�Y�^���Z�[�h���7�d�i�j�_�[�]���]�[�]�[�d�”�X�[�h���L�e�h�`�W�^�h
�l�e�d���(�"�(���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���(�"�&���F�h�e�p�[�d�j���W�X�i�Y�^�m�•�Y�^�[�d�$���:�_�[���H�[�W�b�[�_�d�a�e�c�c�[�d���Z�[�h���7�c�[�h�_�a�W�d�[�h���i�_�d�Z���]�[�c�•�œ
�C�W�h�a�j�a�e�d�i�[�d�i���l�e�d���7�f�h�_�b���X�_�i���C�W�_���k�c���&�"�*���F�h�e�p�[�d�j���]�[�i�j�_�[�]�[�d�$

�:�W�n�#�M�e�Y�^�[�d�h�”�Y�a�X�b�_�Y�a�0�:�W�n�#�M�e�Y�^�[�d�h�”�Y�a�X�b�_�Y�a�0�;�h�^�e�b�k�d�]���p�k�c���M�e�Y�^�[�d�W�k�i�a�b�W�d�]�;�h�^�e�b�k�d�]���p�k�c���M�e�Y�^�[�d�W�k�i�a�b�W�d�]
�:�[�h���Z�[�k�j�i�Y�^�[���B�[�_�j�_�d�Z�[�n���p�[�_�]�j�[���i�_�Y�^���W�X���Z�[�h���M�e�Y�^�[�d�c�_�j�j�[���Z�[�k�j�b�_�Y�^���\�[�i�j�[�h�$
�F�e�i�_�j�_�l�[���A�e�d�`�k�d�a�j�k�h�Z�W�j�[�d���W�k�i���Z�[�d���K�I�7���i�j�”�j�p�[�d���Z�_�[���A�k�h�i�[�$���8�[�^�[�h�h�i�Y�^�[�d�Z�[
�J�^�[�c�[�d���m�W�h�[�d���Z�_�[���I�f�W�h�X�[�c�”�^�k�d�]�[�d���i�e�m�_�[���Z�_�[���A�e�d�`�k�d�a�j�k�h�W�k�i�i�_�Y�^�j�[�d�$

�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���'�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���'�0 �:�W�_�c�b�[�h�"���M�e�Y�^�[�d�]�[�m�_�d�d�0���!�-�"�)���F�h�e�p�[�d�j

�;�_�d���7�X�i�W�j�p�f�b�k�i���l�e�d���'�-�"�+���F�h�e�p�[�d�j���X�[�_���Z�[�h���F�A�M�#�I�f�W�h�j�[���C�[�h�Y�[�Z�[�i�#�8�[�d�p���X�[�Ô�”�]�[�b�j�[�d���Z�_�[���:�W�_�c�b�[�h�#�F�W�f�_�[�h�[�$
�?�d�i�X�[�i�e�d�Z�[�h�[���9�^�_�d�W���c�_�j���f�b�k�i���'�'�.���F�h�e�p�[�d�j���k�d�Z���Z�[�h���K�I�#�C�W�h�a�j���b�[�]�j�[�d���p�k�$���?�d���8�h�W�i�_�b�_�[�d���l�[�h�i�j�•�h�a�j���Z�[�h
�A�e�d�p�[�h�d���Z�W�i���D�k�j�p�\�W�^�h�p�[�k�]�]�[�i�Y�^�•�\�j���k�d�Z���X�W�k�j���[�_�d�[���F�h�e�Z�k�a�j�_�e�d���\�”�h���7�Y�j�h�e�i�#�B�a�m���W�k�\�$

�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���(�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���(�0 �?�d�Ó�d�[�e�d�"���M�e�Y�^�[�d�]�[�m�_�d�d�0���!�-�"�(���F�h�e�p�[�d�j

�E�f�j�_�c�_�i�j�_�i�Y�^�[���7�k�i�i�W�]�[�d���p�k�c���9�^�_�f�#�=�[�i�Y�^�•�\�j���l�e�d���J�[�n�W�i���?�d�i�j�h�k�c�[�d�j�i���X�[�Ô�”�]�[�b�j�[�d���W�k�Y�^���Z�_�[���?�d�Ó�d�[�e�d�#
�7�a�j�_�[�$���7�k�Y�^���Z�_�[���P�W�^�b�[�d���l�e�d���D�W�j�_�e�d�W�b���I�[�c�_�Y�e�d�Z�k�h�Y�j�e�h���”�X�[�h�p�[�k�]�j�[�d�$���?�d�Ó�d�[�e�d���b�[�]�j�[���_�d���p�m�[�_���J�W�]�[�d���k�c
�'�&���F�h�e�p�[�d�j���p�k�$

�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���)�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���)�0 �7�Z�_�Z�W�i�"���M�e�Y�^�[�d�]�[�m�_�d�d�0���!�,�"�.���F�h�e�p�[�d�j

�C�_�j���8�[�]�_�d�d���Z�[�h���<�k�œ�X�W�b�b�#�M�C���h�”�Y�a�j���Z�_�[���7�a�j�_�[���Z�[�i���I�f�e�h�j�W�h�j�_�a�[�b�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h�i���7�Z�_�Z�W�i���m�_�[�Z�[�h���_�d���Z�[�d���<�e�a�k�i�$
�:�W�i���F�W�f�_�[�h���a�W�d�d���X�[�h�[�_�j�i���i�[�_�j���;�d�Z�[���C�W�_���a�h�•�\�j�_�]���p�k�b�[�]�[�d�$

�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���*�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���*�0 �A�!�I�"���M�e�Y�^�[�d�]�[�m�_�d�d�0���!�,�"�,���F�h�e�p�[�d�j

�:�[�h���:�”�d�]�[�c�_�j�j�[�b�a�e�d�p�[�h�d���f�h�”�\�j���[�_�d�[�d���L�[�h�a�W�k�\���Z�[�h���8�b�k�c�[�d�[�h�Z�[�d�i�f�W�h�j�[���9�e�c�f�e�$���:�[�h���L�[�h�a�W�k�\�i�f�h�e�p�[�i�i
�\�”�h���Z�[�d���C�W�h�a�j�[�d�W�h�j�_�a�b�[�h���\�”�h���>�W�k�i���k�d�Z���=�W�h�j�[�d���m�_�h�Z���l�e�d���=�e�b�Z�c�W�d���I�W�Y�^�i���X�[�]�b�[�_�j�[�j�$���?�d�d�[�h�^�W�b�X���[�_�d�[�i
�@�W�^�h�[�i���i�e�b�b���Z�[�h���8�[�h�[�_�Y�^���c�_�j���h�k�d�Z���'�'�&�&���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h�d���k�d�Z���[�_�d�[�c���`�•�^�h�b�_�Y�^�[�d���K�c�i�W�j�p���l�e�d���*�&�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d
�;�k�h�e���l�[�h�•�k�œ�[�h�j���m�[�h�Z�[�d�$

�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���+�>�_�j�i���#���F�b�W�j�p���+�0 �8�C�M�"���M�e�Y�^�[�d�]�[�m�_�d�d�0���!�,�"�,���F�h�e�p�[�d�j

�:�[�h���m�[�b�j�m�[�_�j�[���F�a�m�#�7�X�i�W�j�p���i�j�_�[�]���_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���C�e�d�W�j���k�c���'�&�"�.���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���'�(�&�$�.�*�)���<�W�^�h�p�[�k�]�[�$���L�e�h
�W�b�b�[�c���Z�_�[���A�[�h�d�c�W�h�a�[���8�C�M���i�Y�^�d�_�j�j���_�c���C�W�_���c�_�j���[�_�d�[�c���F�b�k�i���l�e�d���”�X�[�h���p�m�•�b�\���F�h�e�p�[�d�j���]�k�j���W�X�"���m�•�^�h�[�d�Z
�C�_�d�_�#�C�e�Z�[�b�b�[���i�j�W�]�d�_�[�h�j�[�d�$���D�[�k�[���C�e�Z�[�b�b�[���m�_�[���Z�[�h���8�C�M���+�[�h���e�Z�[�h���Z�[�h���N�'���i�e�b�b�[�d���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d
�C�e�d�W�j�[�d���\�”�h���?�c�f�k�b�i�[���i�e�h�]�[�d�$

�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���'�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���'�0 �;�e�d�"���M�e�Y�^�[�d�l�[�h�b�k�i�j�0���#�*�"�)���F�h�e�p�[�d�j

�:�_�[���I�f�W�h�f�b�•�d�[���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�h�[�]�_�[�h�k�d�]���j�h�W�\�[�d���c�_�j���Z�[�h���W�d�]�[�a�”�d�Z�_�]�j�[�d���8�h�[�d�d�[�b�[�c�[�d�j�[�i�j�[�k�[�h���W�k�Y�^���Z�_�[
�L�[�h�i�e�h�]�[�h�$���7�d�W�b�o�i�j�[�d���•�k�œ�[�h�j�[�d���i�_�Y�^���l�[�h�^�W�b�j�[�d���p�k���;�e�d�$

�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���(�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���(�0 �H�M�;�"���M�e�Y�^�[�d�l�[�h�b�k�i�j�0���#�)�"�+���F�h�e�p�[�d�j

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�)

http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Dax-Wochenrueckblick--Erholung-zum-Wochenausklang/100030834.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Dax-Wochenrueckblick--Erholung-zum-Wochenausklang/100030834.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007100000.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0006231004.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005003404.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007162000.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005190003.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE000ENAG999.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007037129.DE


�u�^�d�b�_�Y�^���d�[�]�W�j�_�l���m�W�h�[�d���W�k�Y�^���Z�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d�a�e�c�c�[�d�j�W�h�[���p�k���H�M�;�$���P�k�Z�[�c���X�[�b�W�i�j�[�j�[���Z�_�[���I�j�h�[�_�Y�^�k�d�]���Z�[�h
�L�[�h�]�”�d�i�j�_�]�k�d�]�[�d���\�”�h���[�d�[�h�]�_�[�_�d�j�[�d�i�_�l�[���?�d�Z�k�i�j�h�_�[�d���Z�_�[���8�h�W�d�Y�^�[�$

�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���)�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���)�0 �C�7�D�"���M�e�Y�^�[�d�l�[�h�b�k�i�j�0���#�)�"�&���F�h�e�p�[�d�j

�:�_�[���a�h�•�\�j�_�]�[���7�k�\�m�•�h�j�i�X�[�m�[�]�k�d�]���Z�[�h���C�7�D�#�7�a�j�_�[���i�[�_�j���@�W�^�h�[�i�X�[�]�_�d�d���i�Y�^�[�_�d�j���[�h�i�j���[�_�d�c�W�b���X�[�[�d�Z�[�j���p�k
�i�[�_�d�$���?�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���M�e�Y�^�[�d���^�W�j���i�_�Y�^���[�^�[�h���[�_�d�[���I�[�_�j�m�•�h�j�i�h�W�d�]�[���]�[�X�_�b�Z�[�j�$

�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���*�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���*�0 �J�^�o�i�i�[�d�A�h�k�f�f�"���M�e�Y�^�[�d�l�[�h�b�k�i�j�0���#�'�"�(���F�h�e�p�[�d�j

�:�_�[���I�j�W�^�b�X�h�W�d�Y�^�[���m�W�h���W�k�Y�^���_�d���Z�_�[�i�[�h���M�e�Y�^�[���i�Y�^�m�W�Y�^�$���I�j�[�_�]�[�d�Z�[���H�e�^�i�j�e�\�\�a�e�i�j�[�d���k�d�Z���P�m�[�_�\�[�b�"���e�X
�]�[�]�[�d�”�X�[�h���Z�[�d���A�k�d�Z�[�d���Z�_�[���F�h�[�_�i�[���W�d�]�[�^�e�X�[�d���m�[�h�Z�[�d���a�•�d�d�[�d�"���i�[�d�a�[�d���Z�_�[���=�[�m�_�d�d�[�h�m�W�h�j�k�d�]�[�d�$

�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���+�<�b�e�f�i���#���F�b�W�j�p���+�0 �I�W�b�p�]�_�j�j�[�h�"���M�e�Y�^�[�d�l�[�h�b�k�i�j�0���#�&�"�,���F�h�e�p�[�d�j

�D�[�X�[�d���Z�[�d���]�[�Z�•�c�f�\�j�[�d���8�h�W�d�Y�^�[�d�W�k�i�i�_�Y�^�j�[�d���X�[�b�W�i�j�[�j���Z�[�h���W�d�]�[�a�”�d�Z�_�]�j�[���7�X�i�j�_�[�]���_�d���Z�[�d���C�:�W�n���Z�_�[
�I�W�b�p�]�_�j�j�[�h���7�a�j�_�[�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�*

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005937007.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0007500001.DE
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0006202005.DE


�7�a�j�_�[�d

�J�[�b�[�a�e�c�#�7�a�j�_�[�d�0�J�[�b�[�a�e�c�#�7�a�j�_�[�d�0�B�k�a�h�W�j�_�l�[���7�d�b�[�_�^�[�#�7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[�d�B�k�a�h�W�j�_�l�[���7�d�b�[�_�^�[�#�7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[�d
�<�h�[�_���d�W�Y�^���Z�[�c���C�e�j�j�e�����J�[�b�[�\�e�d�_�[�h�j���m�_�h�Z���_�c�c�[�h�����[�h�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�[�d
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�k�i���Z�[�c���8�[�h�[�_�Y�^���J�[�b�[�a�e�c�c�k�d�_�a�W�j�_�e�d���W�k�Y�^���_�d���i�Y�^�m�[�h�[�d
�P�[�_�j�[�d���i�j�W�X�_�b�[���;�h�j�h�•�]�[�$���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[�d���l�e�d���X�_�i���p�k���d�[�k�d���F�h�e�p�[�d�j���c�W�Y�^�[�d
�Z�_�[���M�[�h�j�f�W�f�_�[�h�[���p�k�h���i�_�d�d�l�e�b�b�[�d���7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[���p�k���7�d�b�[�_�^�[�d�$

�8�[�_�c���8�b�_�Y�a���W�k�\���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[�d���i�_�Y�^�[�h�[�h���7�d�b�W�]�[�\�e�h�c�[�d���a�•�d�d�[�d���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���Z�[�h�p�[�_�j���Z�_�[���J�h�•�d�[�d���a�e�c�c�[�d�$
�I�e���m�[�h�\�[�d���8�k�d�Z�[�i�W�d�b�[�_�^�[�d���c�_�j���p�[�^�d���@�W�^�h�[�d���B�W�k�\�p�[�_�j���]�[�h�W�Z�[���d�e�Y�^���(�"�+�+���F�h�e�p�[�d�j���W�X���#���i�e���m�[�d�_�]���m�_�[���d�e�Y�^
�d�_�[�$���7�k�\���Z�[�h���I�k�Y�^�[���d�W�Y�^���^�•�^�[�h���l�[�h�p�_�d�i�j�[�d���7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[�d���h�”�Y�a�[�d���l�[�h�i�j�•�h�a�j���Z�_�[���7�a�j�_�[�d���l�e�d
�[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���J�[�b�[�a�e�c�c�k�d�_�a�W�j�_�e�d�i�a�e�d�p�[�h�d�[�d���_�d�i���8�b�_�Y�a�\�[�b�Z�$

�8�_�i���p�k�c���F�b�W�j�p�[�d���Z�[�h���D�[�m�#�;�Y�e�d�e�c�o�#�8�b�W�i�[���m�k�h�Z�[���Z�[�d���<�_�h�c�[�d���[�_�d�[���h�e�i�_�]�[���P�k�a�k�d�\�j���p�k�]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d�"���m�W�i
�c�_�j���^�e�^�[�d���7�a�j�_�[�d�X�[�m�[�h�j�k�d�]�[�d���l�[�h�X�k�d�Z�[�d���m�W�h�$���?�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���i�_�d�Z���Z�_�[���7�a�j�_�[�d���\�W�i�j���p�k���M�_�j�m�[�d�#���k�d�Z
�M�W�_�i�[�d�f�W�f�_�[�h�[�d���c�k�j�_�[�h�j�$���=�h�e�œ�[���K�c�i�W�j�p�i�f�h�”�d�]�[���]�_�X�j���[�i���d�_�Y�^�j���c�[�^�h�$���:�W�\�”�h���l�[�h�\�”�]�[�d���Z�_�[���A�e�d�p�[�h�d�[
�”�X�[�h���[�_�d���h�[�b�W�j�_�l���i�j�W�X�_�b�[�i���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�c�e�Z�[�b�b���#���\�h�[�_���d�W�Y�^���Z�[�c���C�e�j�j�e�����J�[�b�[�\�e�d�_�[�h�j���m�_�h�Z���_�c�c�[�h���$���:�W�i���c�W�Y�^�j
�Z�_�[���<�_�h�c�[�d���Z�[�h�p�[�_�j���i�e���_�d�j�[�h�[�i�i�W�d�j�$

�7�k�\�]�h�k�d�Z���h�_�]�e�h�e�i�[�h���I�f�W�h�f�h�e�]�h�W�c�c�[���[�h�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�[�d���Z�_�[���c�[�_�i�j�[�d���J�[�b�[�a�e�c�W�d�X�_�[�j�[�h���j�h�e�j�p���b�[�_�Y�^�j
�i�_�d�a�[�d�Z�[�h���;�h�b�•�i�[���^�e�^�[���P�W�^�b�k�d�]�i�c�_�j�j�[�b�”�X�[�h�i�Y�^�”�i�i�[�����9�W�i�^�Ô�e�m�i���"���m�e�l�e�d���[�_�d���=�h�e�œ�j�[�_�b���W�d���Z�_�[���7�a�j�_�e�d�•�h�[
�Ô�_�[�œ�j�$���:�_�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[�d���b�_�[�]�[�d���i�[�_�j���@�W�^�h�[�d���X�[�_���i�[�Y�^�i���F�h�e�p�[�d�j���k�d�Z���c�[�^�h�$���K�d�Z���Z�[�h�p�[�_�j���Z�[�k�j�[�j
�d�_�Y�^�j�i���Z�W�h�W�k�\���^�_�d�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�W�h�W�d���i�e���i�Y�^�d�[�b�b���[�j�m�W�i���•�d�Z�[�h�j�$���?�c���=�[�]�[�d�j�[�_�b�0���P�k�b�[�j�p�j���]�W�X�[�d���i�e�]�W�h���[�_�d�_�]�[
�=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�[�d���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�]�W�h�W�d�j�_�[�d���\�”�h���Z�_�[���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���@�W�^�h�[���W�X�$

�:�[�k�j�i�Y�^�[���J�[�b�[�a�e�c�:�[�k�j�i�Y�^�[���J�[�b�[�a�e�c
�š �'���J�W�]
�š �'���C�e�d�W�j

�:�_�[ �:�[�k�j�i�Y�^�[���J�[�b�[�a�e�c�p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b���^�W�j���W�d�b�•�i�i�b�_�Y�^���Z�[�h���L�e�h�b�W�]�[���Z�[�h���G�k�W�h�j�W�b�i�p�W�^�b�[�d���_�c���C�W�_
�X�[�i�j�•�j�_�]�j�"���X�_�i���(�&�'�(���f�h�e���@�W�^�h���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���-�&���9�[�d�j���`�[���7�a�j�_�[���W�d���Z�_�[���7�a�j�_�e�d�•�h�[���W�k�i�p�k�i�Y�^�”�j�j�[�d�$���7�d�W�b�o�i�j�[�d
�[�h�m�W�h�j�[�d���[�_�d�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���l�e�d���-�)���9�[�d�j���`�[���7�d�j�[�_�b���\�”�h���Z�W�i���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h���(�&�'�&���k�d�Z���l�e�d���-�(���9�[�d�j���\�”�h
�(�&�'�'�$���7�k�\���W�a�j�k�[�b�b�[�h���A�k�h�i�X�W�i�_�i���b�[�_�j�[�j���i�_�Y�^���Z�W�h�W�k�i���[�_�d�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[���l�e�d���a�d�W�f�f���W�Y�^�j���F�h�e�p�[�d�j���W�X�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�+

http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Telekom-Aktien--Lukrative-Anleihe-Alternativen/100030721.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Telekom-Aktien--Lukrative-Anleihe-Alternativen/100030721.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005557508.DE&seite=einzelkurs
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005557508.DE&seite=einzelkurs
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=DE0005557508.DE


�I�[�b�X�i�j���m�[�d�d���Z�_�[���J�#�7�a�j�_�[���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���p�m�[�_���@�W�^�h�[�d���b�[�_�Y�^�j�[���A�k�h�i�l�[�h�b�k�i�j�[���[�h�b�[�_�Z�[�j�"���Z�”�h�\�j�[�d
�7�d�b�[�]�[�h���c�_�j���[�_�d�[�c���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j���_�c�c�[�h���d�e�Y�^���c�[�^�h���H�[�d�Z�_�j�[���[�h�p�_�[�b�[�d���W�b�i���c�_�j���I�j�W�W�j�i�W�d�b�[�_�^�[�d�$

�J�[�b�[�a�e�c�#�9�^�[�\���H�[�d�ƒ���E�X�[�h�c�W�d�d���i�Y�^�[�_�d�j���Z�W�i���W�k�Y�^���i�e���p�k���i�[�^�[�d�0���;�h���a�W�k�\�j�[���l�e�h���h�k�d�Z���p�m�[�_���M�e�Y�^�[�d
�+�&�$�&�&�&���J�#�7�a�j�_�[�d���p�k�c���I�j�”�Y�a�f�h�[�_�i���l�e�d���.�"�-�*���;�k�h�e�$���>�•�b�j���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���i�[�_�d���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�l�[�h�i�f�h�[�Y�^�[�d�"���Z�W�h�\
�E�X�[�h�c�W�d�d���W�k�\���i�[�_�d�[�d���;�_�d�i�W�j�p���l�e�d���*�)�*�$�&�&�&���;�k�h�e���c�_�j���[�_�d�[�h���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���l�e�d���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���)�+�$�&�&�&
�;�k�h�e���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���@�W�^�h�[�d���h�[�Y�^�d�[�d�$

�:�W�i���•�i�j�[�h�h�[�_�Y�^�_�i�Y�^�[���F�[�d�Z�W�d�j���p�k�h���:�[�k�j�i�Y�^�[�d���J�[�b�[�a�e�c���_�i�j�J�[�b�[�a�e�c���7�k�i�j�h�_�W�0���:�[�h���;�n�#�C�e�d�e�f�e�b�_�i�j���^�W�j
�W�c���'�$���@�k�d�_���[�_�d�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[���l�e�d���-�+���9�[�d�j���`�[���7�a�j�_�[���W�d���i�[�_�d�[���7�d�j�[�_�b�i�[�_�]�d�[�h���W�k�i�]�[�a�[�^�h�j�$���:�_�[�i�[�h���M�[�h�j
�[�d�j�i�f�h�_�Y�^�j���[�_�d�[�h���H�[�d�Z�_�j�[���l�e�d���h�k�d�Z���W�Y�^�j���F�h�e�p�[�d�j���k�d�Z���X�_�b�Z�[�j���W�k�Y�^���Z�_�[���K�d�j�[�h�]�h�[�d�p�[���\�”�h���Z�_�[
�7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]�[�d���X�_�i���(�&�'�(�$���:�W�i���i�_�Y�^�[�h�j���Z�[�d���7�a�j�_�[�d�a�k�h�i���d�W�Y�^���k�d�j�[�d���W�X�$���=�h�e�œ�[���A�k�h�i�]�[�m�_�d�d�[���Z�”�h�\�[�d
�i�_�Y�^���7�d�b�[�]�[�h���`�[�Z�e�Y�^���d�_�Y�^�j���[�h�^�e�\�\�[�d�$���J�[�b�[�a�e�c���7�k�i�j�h�_�W���[�h�m�W�h�j�[�j�"�����Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�_�[���i�Y�^�m�_�[�h�_�]�[�d
�C�W�h�a�j�X�[�Z�_�d�]�k�d�]�[�d���W�k�Y�^���(�&�'�&���\�e�h�j�i�[�j�p�[�d���m�[�h�Z�[�d���$���C�_�j���[�_�d�[�c���I�f�W�h�f�h�e�]�h�W�c�c���m�_�b�b���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���Z�[�c
�W�d�^�W�b�j�[�d�Z�[�d���F�h�[�_�i�Z�h�k�Y�a���X�[�]�[�]�d�[�d�$���7�k�\���:�W�k�[�h���a�•�d�d�j�[���Z�_�[���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���`�[�Z�e�Y�^���p�k���a�b�[�_�d���i�[�_�d�"���k�c���_�c
�M�[�j�j�X�[�m�[�h�X���p�k���X�[�i�j�[�^�[�d�$���:�e�Y�^���]�[�d�W�k���^�_�[�h�_�d���b�_�[�]�j���W�k�Y�^���[�_�d�[���9�^�W�d�Y�[�0���<�h�”�^�[�h���e�Z�[�h���i�f�•�j�[�h���a�•�d�d�j�[���Z�W�i
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�b�i���{�X�[�h�d�W�^�c�[�a�W�d�Z�_�Z�W�j���_�d�i���L�_�i�_�[�h���[�_�d�[�i���]�h�e�œ�[�d���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���A�e�d�a�k�h�h�[�d�j�[�d���]�[�h�W�j�[�d�$

�;�_�d���c�•�]�b�_�Y�^�[�h���A�•�k�\�[�h���_�i�j�L�e�Z�W�\�e�d�[�$���:�_�[���8�h�_�j�[�d���a�•�d�d�j�[�d���c�_�j���J�[�b�[�a�e�c���7�k�i�j�h�_�W���_�^�h�[���E�i�j�[�k�h�e�f�W�#
�F�h�•�i�[�d�p���l�[�h�i�j�•�h�a�[�d�$���=�[�c�[�i�i�[�d���W�d���Z�[�h���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[���l�e�d���-�"�*���F�h�e�p�[�d�j���_�i�j���Z�_�[���L�e�Z�W�\�e�d�[�#�7�a�j�_�[���d�k�h
�k�d�m�[�i�[�d�j�b�_�Y�^���d�_�[�Z�h�_�]�[�h���l�[�h�p�_�d�i�j���W�b�i���Z�_�[���7�a�j�_�[�d���Z�[�h���A�e�d�a�k�h�h�[�d�p�$���:�[�h���A�e�d�p�[�h�d���^�W�j���W�d�]�[�a�”�d�Z�_�]�j�"���Z�W�i�i
�Z�_�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���Z�h�[�_���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h�[�d���X�_�i���(�&�'�)���X�[�_���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���'�&�"�'�.���F�[�d�Y�[���`�[���7�a�j�_�[
�b�_�[�]�[�d���i�e�b�b���#���[�_�d���Z�[�k�j�b�_�Y�^�[�h���7�d�i�j�_�[�]���]�[�]�[�d�”�X�[�h���Z�[�d���.�"�)�'���F�[�d�Y�[���`�[���J�_�j�[�b�"���Z�_�[���[�i���\�”�h���Z�W�i���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h���]�W�X�$���:�[�h���7�a�j�_�[�d�a�k�h�i���^�W�j���i�_�Y�^���d�W�Y�^���Z�[�h���C�[�b�Z�k�d�]���Z�[�k�j�b�_�Y�^���[�h�^�e�b�j�$���?�d�Z�[�f�[�d�Z�[�d�j���H�[�i�[�W�h�Y�^
�h�•�j���p�k�c���>�W�b�j�[�d���Z�[�i���F�W�f�_�[�h�i�$

�:�_�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[���i�e�b�b�j�[���`�[�Z�e�Y�^���d�_�[�c�W�b�i���W�b�b�[�_�d�_�]�[�i���A�h�_�j�[�h�_�k�c���\�”�h���Z�[�d���A�W�k�\���[�_�d�[�h���7�a�j�_�[���i�[�_�d�$
�C�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���[�X�[�d�i�e���m�_�Y�^�j�_�]���_�i�j���Z�_�[���e�f�[�h�W�j�_�l�[���;�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]�$���:�[�d�d���a�e�c�c�j���[�_�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���_�d
�I�Y�^�m�_�[�h�_�]�a�[�_�j�[�d�"���]�[�h�•�j���W�k�Y�^���Z�_�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[���_�d���=�[�\�W�^�h�$���7�b�i���C�k�i�j�[�h�i�Y�^�”�b�[�h���_�d���I�W�Y�^�[�d
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�[�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]���]�_�b�j���_�d���;�k�h�e�f�W�J�[�b�[�\�Œ�d�_�Y�W�$���:�[�h���A�e�d�p�[�h�d���_�i�j���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h�[�d
�W�k�\�]�h�k�d�Z���[�_�d�[�h���W�]�]�h�[�i�i�_�l�[�d���7�a�g�k�_�i�_�j�_�e�d�i�i�j�h�W�j�[�]�_�[���i�j�W�h�a���]�[�m�W�Y�^�i�[�d�$���D�k�d���[�h�d�j�[�d���Z�_�[���I�f�W�d�_�[�h���Z�_�[
�<�h�”�Y�^�j�[�0���J�[�b�[�\�Œ�d�_�Y�W���_�i�j���Z�[�h���[�_�d�p�_�]�[���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���J�[�b�[�a�e�c�a�e�d�p�[�h�d�"���\�”�h���Z�[�d���7�d�W�b�o�i�j�[�d���l�e�d���i�j�W�h�a
�i�j�[�_�]�[�d�Z�[�d���=�[�m�_�d�d�[�d���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���@�W�^�h�[�d���W�k�i�]�[�^�[�d�$

�:�W�i���Z�”�h�\�j�[���i�_�Y�^���_�d���Z�[�h���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[���d�_�[�Z�[�h�i�Y�^�b�W�]�[�d�0���I�_�[���i�e�b�b���7�d�W�b�o�i�j�[�d�i�Y�^�•�j�p�k�d�]�[�d���p�k�\�e�b�]�[���l�e�d���'�"�&�&
�;�k�h�e���`�[���7�a�j�_�[���\�”�h���Z�W�i���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h���(�&�&�/���W�k�\���'�"�*�&���;�k�h�e���\�”�h���(�&�'�&���a�b�[�j�j�[�h�d�$���<�”�h���Z�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d���Z�[�h���I�;�8
�8�W�d�a���i�f�h�_�Y�^�j�����_�d�i�X�[�i�e�d�Z�[�h�[���Z�_�[���^�e�^�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[���\�”�h���[�_�d���;�d�]�W�]�[�c�[�d�j���_�d���Z�[�c���J�_�j�[�b���$���:�[�h�p�[�_�j
�[�h�h�[�Y�^�d�[�j���i�_�Y�^���[�_�d�[���L�[�h�p�_�d�i�k�d�]���l�e�d���h�k�d�Z���d�[�k�d���F�h�e�p�[�d�j���#���[�_�d���I�f�_�j�p�[�d�m�[�h�j���_�d���;�k�h�e�f�W�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�,

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=AT0000720008.F
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=GB00B16GWD56.L
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=ES0178430E18.F


�;�_�d�[���i�e���i�_�Y�^�[�h�[���8�W�d�a���m�_�[���8�k�d�Z�[�i�W�d�b�[�_�^�[�d���i�_�d�Z���Z�_�[���J�[�b�[�a�e�c�#�7�a�j�_�[�d���p�m�W�h���d�_�Y�^�j�$���:�e�Y�^���m�[�d�_�]�i�j�[�d�i
�]�[�X�[�d���_�^�h�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[�d���a�[�_�d�[�d���7�d�b�W�i�i���p�k�c���M�[�_�d�[�d�$

�J�W�X�W�a�_�d�Z�k�i�j�h�_�[�0�J�W�X�W�a�_�d�Z�k�i�j�h�_�[�0�C�_�j���k�d�Z���e�^�d�[���A�_�f�f�[�C�_�j���k�d�Z���e�^�d�[���A�_�f�f�[
�H�W�k�Y�^�[�d���_�i�j���_�d�i�X�[�i�e�d�Z�[�h�[���_�d���Z�[�d���I�Y�^�m�[�b�b�[�d�b�•�d�Z�[�h�d���W�k�\���Z�[�c���L�e�h�c�W�h�i�Y�^�$
�7�a�j�_�[�d���l�e�d���J�W�X�W�a�a�e�d�p�[�h�d�[�d���p�•�^�b�[�d���p�k���Z�[�d���=�[�m�_�d�d�[�h�d���Z�[�h
�M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�a�h�_�i�[�$���?�d�i�X�[�i�e�d�Z�[�h�[���A�W�k�j�W�X�W�a���_�i�j���_�c���A�e�c�c�[�d�$

�:�_�[���8�_�b�Z�[�h���i�Y�^�e�Y�a�_�[�h�j�[�d���Z�_�[���M�[�b�j�0���:�[�h���p�m�[�_�`�•�^�h�_�]�[���7�h�Z�_���H�_�p�W�b���h�W�k�Y�^�j���l�e�h���b�W�k�\�[�d�Z�[�h���A�W�c�[�h�W���[�_�d�[
�P�_�]�W�h�[�j�j�[�$���:�W�i���_�d�Z�e�d�[�i�_�i�Y�^�[���A�_�d�Z���i�e�b�b���*�&���=�b�_�c�c�i�j�•�d�]�[�b���W�c���J�W�]���g�k�W�b�c�[�d�$���C�_�j�j�b�[�h�m�[�_�b�[���[�h�c�_�j�j�[�b�j���Z�W�i
�<�h�W�k�[�d�#���k�d�Z���A�k�b�j�k�h�i�Y�^�k�j�p�c�_�d�_�i�j�[�h�_�k�c���_�d���?�d�Z�e�d�[�i�_�[�d���]�[�]�[�d���Z�_�[���;�b�j�[�h�d�$���J�h�e�j�p���7�d�j�_�h�W�k�Y�^�[�h�#
�A�W�c�f�W�]�d�[�d�"���A�b�W�]�[�m�[�b�b�[�d�"���M�[�h�X�[�#���k�d�Z���H�W�k�Y�^�l�[�h�X�e�j�[�d���#���_�d���l�_�[�b�[�d���B�•�d�Z�[�h�d���Z�”�h�\�j�[���Z�_�[���P�W�^�b���Z�[�h
�H�W�k�Y�^�[�h���c�_�j���Z�[�h���m�W�Y�^�i�[�d�Z�[�d���M�[�b�j�X�[�l�•�b�a�[�h�k�d�]���m�[�_�j�[�h���p�k�d�[�^�c�[�d�$

�K�d�]�[�X�h�[�c�i�j���_�i�j���Z�W�i���M�W�Y�^�i�j�k�c���l�e�h���W�b�b�[�c���_�d���Z�[�d���;�c�[�h�]�_�d�]���C�W�h�a�[�j�i�$���I�e���]�[�X�[�d���[�j�m�W���_�d���C�[�n�_�a�e���Z�_�[
�C�[�d�i�Y�^�[�d�"���Z�_�[���p�k���Z�[�d���•�h�c�i�j�[�d���(�&���F�h�e�p�[�d�j���]�[�^�•�h�[�d�"���c�[�^�h���W�b�i���p�[�^�d���F�h�e�p�[�d�j���_�^�h�[�i���l�[�h�\�”�]�X�W�h�[�d
�;�_�d�a�e�c�c�[�d�i���\�”�h���J�W�X�W�a�m�W�h�[�d���W�k�i�$���P�m�•�b�\���C�_�b�b�_�e�d�[�d���=�b�_�c�c�i�j�•�d�]�[�b���h�W�k�Y�^�[�d���Z�_�[���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h
�m�[�b�j�m�[�_�j���#���f�h�e���C�_�d�k�j�[�$���?�d���Z�_�[�i�[�c���@�W�^�h���m�[�h�Z�[�d���l�e�h�W�k�i�i�_�Y�^�j�b�_�Y�^���+�)�&�&���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���P�_�]�W�h�[�j�j�[�d
�^�[�h�]�[�i�j�[�b�b�j�"���m�_�[���[�_�d�[���K�d�j�[�h�i�k�Y�^�k�d�]���Z�[�h���M�e�h�b�Z���B�k�d�]���<�e�k�d�Z�W�j�_�e�d���k�d�Z���Z�[�h���7�c�[�h�_�Y�W�d���9�W�d�Y�[�h���I�e�Y�_�[�j�o���\�”�h
�(�&�&�/���[�h�]�W�X�$

�P�W�^�b�[�d�"���Z�_�[���d�W�Y�^�Z�[�d�a�b�_�Y�^���i�j�_�c�c�[�d���k�d�Z���P�W�^�b�[�d�"���Z�_�[���Z�_�[���>�[�h�p�[�d���l�e�d���J�W�X�W�a�a�e�d�p�[�h�d�[�d���^�•�^�[�h���i�Y�^�b�W�]�[�d
�b�W�i�i�[�d�$���I�_�[���]�[�^�•�h�[�d���p�k���Z�[�d���A�h�_�i�[�d�]�[�m�_�d�d�[�h�d�$���B�•�d�]�i�j���^�W�X�[�d���i�_�[���[�h�a�W�d�d�j�"���Z�W�i�i���Z�_�[���P�[�_�j�[�d���^�e�^�[�h
�M�W�Y�^�i�j�k�c�i�h�W�j�[�d���_�d���]�[�i�•�j�j�_�]�j�[�d���k�d�Z���i�j�h�[�d�]���h�[�]�k�b�_�[�h�j�[�d���C�•�h�a�j�[�d���m�_�[���;�k�h�e�f�W�"���Z�[�d���K�I�7���e�Z�[�h
�7�k�i�j�h�W�b�_�[�d���l�e�h�X�[�_���i�_�d�Z�$���C�_�j���P�k�a�•�k�\�[�d�"���F�h�[�_�i�[�h�^�•�^�k�d�]�[�d�"���7�a�j�_�[�d�h�”�Y�a�a�W�k�\�f�h�e�]�h�W�c�c�[�d���e�Z�[�h���d�[�k�[�d
�7�d�]�[�X�e�j�[�d���m�_�[���h�W�k�Y�^�\�h�[�_�[�c���J�W�X�W�a���^�W�b�j�[�d���Z�_�[���<�_�h�c�[�d���Z�W�]�[�]�[�d�$���K�c���Z�W�i���H�_�i�_�a�e�f�h�e�Ó�b���p�k���l�[�h�h�_�d�]�[�h�d�"
�]�b�_�[�Z�[�h�j�[���[�j�m�W���Z�_�[���C�k�j�j�[�h�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���7�b�j�h�_�W���i�•�c�j�b�_�Y�^�[���7�k�i�b�W�d�Z�i�]�[�i�Y�^�•�\�j�[���l�e�d���F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i���_�d���F�^�_�b�_�f
�C�e�h�h�_�i���?�d�j�[�h�d�W�j�_�e�d�W�b�����F�C�?�����W�k�i�$���:�W�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�"���W�X�[�h���W�k�Y�^���Z�_�[���7�a�j�_�e�d�•�h�[���k�c�i�Y�^�_�\�\�[�d���i�e���Z�W�i���H�_�i�_�a�e
�W�d�i�j�[�^�[�d�Z�[�h���A�b�W�]�[�d���_�d���Z�[�d���K�I�7�$

�F�h�e�X�b�[�c���l�e�d���F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i�0���H�k�d�Z���Z�_�[���>�•�b�\�j�[���Z�[�i���K�c�i�W�j�p�[�i���c�W�Y�^�j���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���_�c���^�e�Y�^�f�h�[�_�i�_�]�[�d
�I�[�]�c�[�d�j���c�_�j���Z�[�h���C�W�h�a�[���C�W�h�b�X�e�h�e�$���:�e�Y�^���]�[�h�W�Z�[���_�d���A�h�_�i�[�d�p�[�_�j�[�d���k�d�Z���_�d���B�•�d�Z�[�h�d�"���_�d���Z�[�d�[�d���Z�W�i���=�[�b�Z
�d�_�Y�^�j���i�e���b�e�Y�a�[�h���i�_�j�p�j�"���]�h�[�_�\�[�d���Z�_�[���H�W�k�Y�^�[�h���l�[�h�i�j�•�h�a�j���p�k���]�”�d�i�j�_�]�[�h�[�d���C�W�h�a�[�d�$���:�W�i���X�[�a�W�c���F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i
�_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���p�k���i�f�”�h�[�d�$���:�[�h���7�X�i�W�j�p���Z�[�h���C�W�h�a�[���C�W�h�b�X�e�h�e���i�W�d�a���Z�[�k�j�b�_�Y�^�"���W�b�b�[�_�d���_�d���H�k�i�i�b�W�d�Z
�k�c���a�d�W�f�f���(�&���F�h�e�p�[�d�j�$

�8�•�h�i�[�d�b�_�[�X�b�_�d�]�[�8�•�h�i�[�d�b�_�[�X�b�_�d�]�[

�:�[�h���C�W�h�b�X�e�h�e�#�A�e�d�p�[�h�d�F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i�i�j�[�^�j���m�[�_�j�[�h���W�d���Z�[�h���I�f�_�j�p�[���Z�[�h���]�h�•�œ�j�[�d���J�W�X�W�a�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�$
�=�h�•�œ�j�[�h���;�k�h�e�f�•�[�h���_�i�j���Z�[�h���B�k�Y�a�o�#���I�j�h�_�a�[�#�7�d�X�_�[�j�[�h�8�h�_�j�_�i�^���7�c�[�h�_�Y�W�d���J�e�X�W�Y�Y�e�$���D�W�^�[�p�k���i�•�c�j�b�_�Y�^�[

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�-

http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Tabakindustrie--Mit-und-ohne-Kippe/100030780.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Tabakindustrie--Mit-und-ohne-Kippe/100030780.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=US02209S1033.N
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=GB0002875804.L


�7�a�j�_�[�d�a�k�h�i�[���a�b�[�j�j�[�h�j�[�d���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���C�e�d�W�j�[�d���a�h�•�\�j�_�]���#���W�k�Y�^���m�[�d�d���l�e�h���A�k�h�p�[�c
�=�[�m�_�d�d�c�_�j�d�W�^�c�[�d���Z�_�[���I�j�_�c�c�k�d�]���[�j�m�W�i���j�h�”�X�j�[�d�$���P�k�b�[�j�p�j���\�W�d�Z�[�d���>�[�Z�]�[�#���<�e�d�Z�i���=�[�\�W�b�b�[�d���W�d
�J�W�X�W�a�a�e�d�p�[�h�d�[�d�$���:�_�[�i�[���7�a�j�_�[�d���]�[�^�•�h�[�d���p�k���Z�[�d���m�[�d�_�]�[�d�"���Z�_�[���W�k�\���Z�[�h���A�W�k�Ô�_�i�j�[���Z�[�h���_�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d�[�b�b�[�d
�?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���i�j�[�^�[�d�$

���7�b�b�[�i���_�d���W�b�b�[�c���i�[�^�[���_�Y�^���c�[�^�h���f�e�i�_�j�_�l�[���I�_�]�d�W�b�[���m�[�b�j�m�[�_�j���W�b�i���F�h�e�X�b�[�c�[���"���i�W�]�j���>�[�h�c�W�d�d���M�W�b�Z�[�c�[�h�"
�L�e�h�i�j�W�d�Z�i�l�e�h�i�_�j�p�[�d�Z�[�h���l�e�d���F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i�$���?�d���Z�[�h���J�W�j�0���:�[�h���D�[�j�j�e�]�[�m�_�d�d���Z�[�i���J�W�X�W�a�a�e�d�p�[�h�d�i���a�b�[�j�j�[�h�j�[
�_�c���[�h�i�j�[�d���G�k�W�h�j�W�b���k�c���'�+���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���h�k�d�Z���'�"�-���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���h�[�Y�^�d�[�j�[�d���7�d�W�b�o�i�j�[�d
�Z�W�c�_�j�"���Z�W�i�i���Z�_�[���P�W�^�b�[�d���d�e�Y�^���[�_�d�[�d���J�_�Y�a���X�[�i�i�[�h���i�[�_�d���m�”�h�Z�[�d�$���M�[�h�c�k�j�i�j�h�e�f�\�[�d���_�i�j���`�[�Z�e�Y�^���Z�[�h���[�h�i�j�W�h�a�j�[
�:�e�b�b�W�h�"���Z�[�h���i�_�Y�^���d�[�]�W�j�_�l���W�k�i�m�_�h�a�[�d���a�•�d�d�j�[�"���Z�[�d�d���F�^�_�b�_�f���C�e�h�h�_�i���c�W�Y�^�j���Z�_�[���=�[�i�Y�^�•�\�j�[���p�m�W�h���_�c
�7�k�i�b�W�d�Z�"���\�W�a�j�k�h�_�[�h�j���W�X�[�h���_�d���Z�[�h���>�[�_�c�W�j�m�•�^�h�k�d�]�$���:�_�[���^�e�^�[���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d�h�[�d�Z�_�j�[���i�j�”�j�p�j���Z�_�[���D�e�j�_�p�$

�K�c���7�d�W�b�o�i�j�[�d���X�[�_���B�W�k�d�[���p�k���^�W�b�j�[�d�"���c�k�i�i�@�W�f�W�d���J�e�X�W�Y�Y�e
�?�d�j�[�h�d�W�j�_�e�d�W�b���@�J�?�����a�h�•�\�j�_�]���W�d���Z�[�h���F�h�[�_�i�i�Y�^�h�W�k�X�[���Z�h�[�^�[�d�0���?�c
�E�a�j�e�X�[�h���m�_�b�b���Z�_�[���`�W�f�W�d�_�i�Y�^�[���H�[�]�_�[�h�k�d�]���[�_�d�[���i�W�j�j�[���I�j�[�k�[�h�[�h�^�•�^�k�d�]
�[�_�d�\�”�^�h�[�d�$���:�[�h���A�e�d�p�[�h�d���Z�_�a�j�_�[�h�j���,�+���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���C�W�h�a�j�[�i���_�d���@�W�f�W�d�$
�:�[�h���F�h�[�_�i���[�_�d�[�h���F�W�Y�a�k�d�]���Z�[�i���>�W�k�f�j�k�c�i�W�j�p�j�h�•�]�[�h�i���C�_�b�Z���I�[�l�[�d���i�e�b�b
�Z�W�d�d���k�c���'�'�&���W�k�\���*�'�&���O�[�d���a�b�[�j�j�[�h�d�$���:�W�i���a�•�d�d�j�[���]�[�m�W�b�j�_�]���W�k�\���Z�[�d
�K�c�i�W�j�p���Z�h�”�Y�a�[�d�$

�=�k�j���Z�k�h�Y�^���Z�_�[���A�h�_�i�[���a�e�c�c�j���X�_�i�b�W�d�]���Z�[�h���p�m�[�_�j�]�h�•�œ�j�[���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[
�7�d�X�_�[�j�[�h�?�c�f�[�h�_�W�b���J�e�X�W�Y�Y�e�$���?�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���^�W�j���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���Z�_�[���'�(�"�,
�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���j�[�k�h�[���{�X�[�h�d�W�^�c�[���Z�[�h���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�#�i�f�W�d�_�i�Y�^�[�d

�7�b�j�W�Z�_�i���l�e�c���@�W�d�k�W�h���(�&�&�.���l�[�h�Z�W�k�j�$���:�[�h���F�h�e�Z�k�p�[�d�j���l�e�d���M�[�i�j�"���:�W�l�_�Z�e�\�\�"���@�F�I���k�d�Z���=�W�k�b�e�_�i�[�i���i�Y�^�W�\�\�j�[���[�i
�j�h�e�j�p���[�_�d�[�i���h�”�Y�a�b�•�k�Ó�]�[�d���K�c�i�W�j�p�[�i���c�_�j���^�•�^�[�h�[�d���P�_�]�W�h�[�j�j�[�d�f�h�[�_�i�[�d�"���Z�[�d���=�[�m�_�d�d���Z�[�k�j�b�_�Y�^���p�k���i�j�[�_�]�[�h�d�$
�:�W�i���]�[�\�•�b�b�j���7�d�W�b�o�i�j�[�d�0�����M�_�h���m�e�b�b�[�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�"���Z�_�[���^�e�^�[���F�h�[�_�i�[���\�”�h���_�^�h�[���F�h�e�Z�k�a�j�[���l�[�h�b�W�d�]�[�d���"���i�W�]�j
�9�^�W�i���C�W�d�i�e���Z�[���P�k�d�_�]�W�"���7�d�W�b�o�i�j���X�[�_���;�l�e�b�k�j�_�e�d���I�[�Y�k�h�_�j�_�[�i�$���7�k�Y�^���8�7�J�"���m�[�b�j�m�[�_�j���Z�_�[���D�k�c�c�[�h���p�m�[�_�"
�i�Y�^�W�\�\�j���[�i���d�k�h���”�X�[�h���F�h�[�_�i�[�h�^�•�^�k�d�]�[�d�"���Z�[�d���=�[�m�_�d�d���p�k���i�j�[�_�]�[�h�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�.

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=JP3726800000
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=JP3726800000
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=GB0004544929.L


�P�k�a�k�d�\�j���^�W�j���h�W�k�Y�^�\�h�[�_�[�h���J�W�X�W�a�$���?�d���;�k�h�e�f�W���\�”�^�h�[�d�Z���_�i�j���Z�[�h���i�Y�^�m�[�Z�_�i�Y�^�[���I�d�k�i�#�7�d�X�_�[�j�[�h�I�m�[�Z�_�i�^
�C�W�j�Y�^�$���:�[�h���I�d�k�i�#�J�W�X�W�a���m�_�h�Z���_�d���Z�[�d���C�k�d�Z���]�[�i�Y�^�e�X�[�d���k�d�Z���]�_�X�j���D�_�a�e�j�_�d���W�X�$���H�k�d�Z���)�&���F�h�e�p�[�d�j���l�e�d���h�k�d�Z
�'�"�+���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���i�[�j�p�j���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���c�_�j���h�W�k�Y�^�\�h�[�_�[�c���J�W�X�W�a���k�c�$���M�W�Y�^�i�j�k�c���i�e�b�b���a�”�d�\�j�_�]���W�k�i���Z�[�d
�K�I�7���a�e�c�c�[�d�$���8�_�i���p�k�c���@�W�^�h�[�i�[�d�Z�[���m�e�b�b�[�d���Z�_�[���I�Y�^�m�[�Z�[�d���Z�e�h�j���Z�_�[���P�W�^�b���Z�[�h���=�[�i�Y�^�•�\�j�[���W�k�\���'�(�&�&
�l�[�h�Z�e�f�f�[�b�d�$���:�e�Y�^���W�k�Y�^���X�[�_���7�b�j�h�_�W���k�d�Z���Z�[�c���9�W�c�[�b�#�H�_�l�W�b�[�d���H�[�o�d�e�b�Z�i���p�e�]���Z�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���a�h�•�\�j�_�]���W�d�$

�7�a�j�_�[�d�Y�^�[�Y�a�0�7�a�j�_�[�d�Y�^�[�Y�a�0�=�[�b�k�d�]�[�d�[�h���I�j�h�W�j�[�]�_�[�i�Y�^�m�[�d�a���X�[�_���>�F�=�[�b�k�d�]�[�d�[�h���I�j�h�W�j�[�]�_�[�i�Y�^�m�[�d�a���X�[�_���>�F
�>�[�m�b�[�j�j�#�F�W�Y�a�W�h�Z���^�W�j���i�_�Y�^���\�h�”�^���l�e�c���h�[�_�d�[�d���9�e�c�f�k�j�[�h�X�W�k���l�[�h�W�X�i�Y�^�_�[�Z�[�j�$���I�[�_�j
�Z�[�c���7�d�j�h�_�j�j���l�e�d���C�W�h�a���>�k�h�Z���^�W�j���i�_�Y�^���Z�[�h���A�k�h�i���Z�[�h���7�a�j�_�[���l�[�h�Z�e�f�f�[�b�j�$���D�W�Y�^
�Z�[�h���i�f�[�a�j�W�a�k�b�•�h�[�d���{�X�[�h�d�W�^�c�[���l�e�d���F�W�b�c���m�_�b�b���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���Z�[�c���_�F�W�Z���[�_�d�[�d
�[�_�]�[�d�[�d���J�W�X�b�[�j�#�F�9���[�d�j�]�[�]�[�d�i�[�j�p�[�d�$

�7�b�i���C�W�h�a���>�k�h�Z���_�c���<�h�”�^�`�W�^�h���(�&�&�+���Z�_�[���<�”�^�h�k�d�]���X�[�_�>�[�m�b�[�j�j�#�F�W�Y�a�W�h�Z���>�F�����”�X�[�h�d�W�^�c�"���[�h�X�j�[���[�h���l�e�d
�i�[�_�d�[�h���L�e�h�]�•�d�]�[�h�_�d���9�W�h�b�o���<�_�e�h�_�d�W���[�_�d���i�Y�^�b�_�d�]�[�h�d�Z�[�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�$���?�^�h���m�W�h���[�i���d�W�Y�^���Z�[�h���<�k�i�_�e�d���c�_�j
�9�e�c�f�W�g���d�_�Y�^�j���]�[�b�k�d�]�[�d�"���[�_�d�[�d���i�Y�^�b�W�]�a�h�•�\�j�_�]�[�d���A�e�d�p�[�h�d���p�k���i�Y�^�c�_�[�Z�[�d�$���<�”�d�\���@�W�^�h�[���i�f�•�j�[�h���^�W�j���i�_�Y�^
�Z�W�i���8�_�b�Z���]�h�k�d�Z�b�[�]�[�d�Z���]�[�m�W�d�Z�[�b�j�"���>�F���i�j�h�e�j�p�j���l�e�h���P�k�l�[�h�i�_�Y�^�j�$���?�c���p�m�[�_�j�[�d���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�g�k�W�h�j�W�b���(�&�'�&���i�j�_�[�]
�Z�[�h���=�[�m�_�d�d���k�c���(�.���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���(�"�(���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h�����'�"�.���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e�����"���Z�[�h���K�c�i�W�j�p�p�k�m�W�Y�^�i���l�e�d���'�)
�F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���)�'���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h���b�W�]���[�X�[�d�\�W�b�b�i���”�X�[�h���Z�[�d���;�h�m�W�h�j�k�d�]�[�d�$�����>�F���_�i�j���_�d���Z�[�h���8�h�W�d�Y�^�[
�]�[�e�]�h�W�Ó�i�Y�^���k�d�Z���f�h�e�Z�k�a�j�j�[�Y�^�d�_�i�Y�^���W�c���X�h�[�_�j�[�i�j�[�d���W�k�\�]�[�i�j�[�b�b�j���k�d�Z���Z�W�c�_�j���p�_�[�c�b�_�Y�^���[�_�d�p�_�]�W�h�j�_�]���"
�a�e�c�c�[�d�j�_�[�h�j�[���7�d�W�b�o�i�j���I�^�W�m���M�k���l�e�d���A�W�k�\�c�W�d���8�h�e�i�$���Z�W�i���;�h�]�[�X�d�_�i�$

�:�_�[���7�d�b�[�]�[�h���^�e�d�e�h�_�[�h�[�d���>�k�h�Z�i���7�h�X�[�_�j�$���M�•�^�h�[�d�Z���Z�_�[���7�a�j�_�[���Z�[�i���A�e�d�a�k�h�h�[�d�j�[�d���:�[�b�b���i�[�_�j���7�f�h�_�b���(�&�&�+
�c�[�^�h���W�b�i���Z�_�[���>�•�b�\�j�[���W�d���M�[�h�j���l�[�h�b�e�h�"���^�W�j���i�_�Y�^���Z�[�h���A�k�h�i���l�e�d���>�F���l�[�h�Z�e�f�f�[�b�j�$���:�e�Y�^���Z�[�h���L�e�h�i�j�W�d�Z�i�Y�^�[�\���]�_�X�j
�i�_�Y�^���d�_�Y�^�j���p�k�\�h�_�[�Z�[�d���k�d�Z���c�W�Y�^�j���i�[�_�d�[�c���H�k�\���W�b�i���A�e�i�j�[�d�a�_�b�b�[�h���W�b�b�[���;�^�h�[�$���M�[�_�b���Z�_�[���H�[�Y�^�[�d�p�[�d�j�h�[�d
�a�”�d�\�j�_�]���k�d�j�[�h���[�_�d�[�c���:�W�Y�^���p�k�i�W�c�c�[�d�]�[�\�W�i�i�j���k�d�Z���i�j�•�h�a�[�h���W�k�j�e�c�W�j�_�i�_�[�h�j���m�[�h�Z�[�d���i�e�b�b�[�d�"���\�W�b�b�[�d���/�&�&�&
�Z�[�h���_�d�i�]�[�i�W�c�j���)�&�*�$�&�&�&���I�j�[�b�b�[�d���m�[�]�$���A�e�i�j�[�d���l�e�d���p�k�d�•�Y�^�i�j���'���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h���i�e�b�b�[�d���W�X���(�&�'�)���`�•�^�h�b�_�Y�^�[
�;�_�d�i�f�W�h�k�d�]�[�d���l�e�d���+�&�&���X�_�i���-�&�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d���:�e�b�b�W�h���]�[�]�[�d�”�X�[�h�i�j�[�^�[�d�$�����:�_�[�i�[���C�W�œ�d�W�^�c�[�d���l�[�h�i�[�j�p�[�d���>�F
�_�d���Z�_�[���B�W�]�[�"���i�Y�^�d�[�b�b�[�h���W�b�i���Z�[�h���C�W�h�a�j���p�k���m�W�Y�^�i�[�d���"���[�h�a�b�•�h�j�[���7�d�d���B�_�l�[�h�c�e�h�[�"���Z�_�[���9�^�[�Ó�d���Z�[�i���8�[�h�[�_�Y�^�i
�;�d�j�[�h�f�h�_�i�[���8�k�i�_�d�[�i�i�$

�:�_�[���K�c�i�j�h�k�a�j�k�h�_�[�h�k�d�]���_�i�j���[�_�d���m�[�_�j�[�h�[�h���8�W�k�i�j�[�_�d���p�k�h���?�d�j�[�]�h�W�j�_�e�d���l�e�d���;�b�[�Y�j�h�e�d�_�Y���:�W�j�W���I�o�i�j�[�c�i�$���>�F
�^�W�j�j�[���Z�[�d���?�J�#�I�f�[�p�_�W�b�_�i�j�[�d���(�&�&�.���”�X�[�h�d�e�c�c�[�d���k�d�Z���X�[�Z�h�•�d�]�j���i�[�_�j�Z�[�c���?�8�C���W�b�i���\�”�^�h�[�d�Z�[�d���7�d�X�_�[�j�[�h���l�e�d
�?�J�#�:�_�[�d�i�j�b�[�_�i�j�k�d�]�[�d�$���:�_�[���l�[�h�i�f�h�[�Y�^�[�d���Z�W�i���]�h�e�œ�[���=�[�b�Z�"���m�[�_�b���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���l�[�h�i�j�•�h�a�j���W�k�\���[�_�d�[
�i�Y�^�b�W�d�a�[�"���W�X�[�h���[�\�Ó�p�_�[�d�j�[���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�i�j�[�Y�^�d�e�b�e�]�_�[���i�[�j�p�[�d���k�d�Z���Z�[�h���C�W�h�a�j���\�”�h���d�[�j�p�m�[�h�a�X�W�i�_�[�h�j�[
�7�d�m�[�d�Z�k�d�]�[�d�����9�b�e�k�Z�#�9�e�c�f�k�j�_�d�]�����W�j�j�h�W�a�j�_�l�[���F�h�e�Ó�j�[���l�[�h�i�f�h�_�Y�^�j�$�����>�F���\�e�a�k�i�i�_�[�h�j���i�_�Y�^���_�c�c�[�h���i�j�•�h�a�[�h
�W�k�\���Z�W�i���K�c�i�W�j�p�m�W�Y�^�i�j�k�c���_�c���I�[�h�l�_�Y�[�]�[�i�Y�^�•�\�j���"���X�[�j�e�d�j���7�W�h�e�d���H�W�a�[�h�i�"���7�d�W�b�o�i�j���X�[�_���I�j�_�\�[�b���D�_�Y�e�b�W�k�i����
�9�e�c�f�W�d�o�$���:�W�X�[�_���m�_�h�Z���Z�_�[���>�W�h�Z�m�W�h�[�#�I�f�W�h�j�[���W�X�[�h���d�_�Y�^�j���l�[�h�d�W�Y�^�b�•�i�i�_�]�j�$���I�e���]�[�b�W�d�]���[�i���>�[�m�b�[�j�j�#�F�W�Y�a�W�h�Z�"
�d�_�Y�^�j���d�k�h���:�[�b�b���l�e�c���J�^�h�e�d���Z�[�i���m�[�b�j�]�h�•�œ�j�[�d���9�e�c�f�k�j�[�h�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h�i���p�k���i�j�e�œ�[�d�"���i�e�d�Z�[�h�d���_�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���W�k�Y�^
�c�[�^�h���I�[�h�l�[�h���W�b�i���Z�[�h���M�[�j�j�X�[�m�[�h�X�[�h���?�8�C���W�X�p�k�i�[�j�p�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �'�/

http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=SWMAF
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=SWMAF
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Aktiencheck--Gelungener-Strategieschwenk-bei-HP/100030674.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:Aktiencheck--Gelungener-Strategieschwenk-bei-HP/100030674.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=US4282361033.N


�<�”�h���7�k�\�i�[�^�[�d���i�e�h�]�j�[���;�d�Z�[���7�f�h�_�b���Z�_�[���{�X�[�h�d�W�^�c�[���l�e�d���F�W�b�c���\�”�h���'�"�(���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h�$���:�W�i���?�d�j�[�h�[�i�i�[���]�_�b�j
�Z�W�X�[�_���m�[�d�_�]�[�h���Z�[�d���I�c�W�h�j�f�^�e�d�[�i���W�b�i���Z�[�c���l�_�[�b���]�[�f�h�_�[�i�[�d�[�d���8�[�j�h�_�[�X�i�i�o�i�j�[�c���M�[�X�E�I���W�b�i���F�b�W�j�j�\�e�h�c���\�”�h
�c�e�X�_�b�[���B�•�i�k�d�]�[�d�$���>�F���f�b�W�d�j�"���Z�[�c���_�F�W�Z���l�e�d���7�f�f�b�[���[�_�d���[�_�]�[�d�[�i���C�e�Z�[�b�b���[�d�j�]�[�]�[�d�p�k�i�[�j�p�[�d�$���8�_�i���E�a�j�e�X�[�h
�i�e�b�b���[�_�d���J�W�X�b�[�j�#�F�9���c�_�j���Z�[�c���D�W�c�[�d���I�b�W�j�[���W�k�\���Z�[�d���C�W�h�a�j���a�e�c�c�[�d�"���m�[�_�j�[�h�[���=�[�h�•�j�[�"���Z�_�[���k�d�j�[�h���M�[�X�E�I
�b�W�k�\�[�d�"���i�_�d�Z���_�d���Z�[�h���;�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]�$

�8�[�h�[�_�j�i���W�X�]�[�i�Y�^�b�e�i�i�[�d���_�i�j���Z�_�[���_�c���D�e�l�[�c�X�[�h���(�&�&�/���W�d�]�[�a�”�d�Z�_�]�j�[���{�X�[�h�d�W�^�c�[���Z�[�i
�D�[�j�p�m�[�h�a�i�W�k�i�h�”�i�j�[�h�i���)�9�e�c�$���7�d�W�b�o�i�j�[�d���b�e�X�j�[�d���Z�[�d���I�Y�^�h�_�j�j���j�h�e�j�p���Z�[�i���^�e�^�[�d���A�W�k�\�f�h�[�_�i�[�i���l�e�d���(�"�-
�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h�"���m�[�_�b���Z�[�h���A�e�d�p�[�h�d���Z�W�Z�k�h�Y�^���[�_�d�[�d���X�[�i�i�[�h�[�d���C�W�h�a�j�p�k�]�W�d�]���_�d���9�^�_�d�W���[�h�^�•�b�j���k�d�Z���i�[�_�d�[
�F�e�i�_�j�_�e�d���]�[�]�[�d�”�X�[�h���C�W�h�a�j�\�”�^�h�[�h���9�_�i�Y�e���I�o�i�j�[�c�i���i�j�•�h�a�j�"���Z�[�h���i�[�_�d�[�h�i�[�_�j�i���_�d�i���I�[�h�l�[�h�]�[�i�Y�^�•�\�j���l�e�h�Z�h�_�d�]�j�$
�8�[�h�[�_�j�i���`�[�j�p�j���]�[�^�•�h�j���Z�_�[���D�[�j�p�m�[�h�a�i�f�W�h�j�[���p�k���Z�[�d���W�c���i�Y�^�d�[�b�b�i�j�[�d���m�W�Y�^�i�[�d�Z�[�d���8�[�h�[�_�Y�^�[�d���l�e�d���>�F�"
�i�f�_�[�b�j�[���W�X�[�h���X�_�i�b�W�d�]���d�k�h���[�_�d�[���k�d�j�[�h�]�[�e�h�Z�d�[�j�[���H�e�b�b�[�$

�D�W�Y�^�Z�[�c���>�k�h�Z���i�[�_�j���D�e�l�[�c�X�[�h���Z�h�[�_�c�W�b���Z�_�[���=�[�m�_�d�d�f�h�e�]�d�e�i�[�d���^�e�Y�^�]�[�i�Y�^�h�W�k�X�j���^�W�j�"���h�[�Y�^�d�[�d
�7�d�W�b�o�i�j�[�d���d�k�d���\�”�h���Z�W�i���;�d�Z�[���E�a�j�e�X�[�h���W�X�b�W�k�\�[�d�Z�[���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�`�W�^�h���(�&�'�&���c�_�j���[�_�d�[�c���;�h�j�h�W�]���`�[���7�a�j�_�[���l�e�d
�*�"�+�&���:�e�b�b�W�h���k�d�Z���\�”�h���(�&�'�'���l�e�d���*�"�/�-���:�e�b�b�W�h�$���7�k�\���Z�_�[�i�[�h���8�W�i�_�i���a�e�i�j�[�j���Z�_�[���7�a�j�_�[���m�[�d�_�]�[�h���W�b�i���Z�[�d���p�[�^�d�\�W�Y�^�[�d
�=�[�m�_�d�d���k�d�Z���_�i�j���]�”�d�i�j�_�]���m�_�[���b�W�d�]���d�_�Y�^�j�$���E�\�\�[�d�X�W�h���\�”�h�Y�^�j�[�d���l�_�[�b�[���7�d�b�[�]�[�h�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�[�h���i�Y�^�m�W�Y�^�[
�;�k�h�e���d�[�]�W�j�_�l���d�_�[�Z�[�h�i�Y�^�b�•�]�j�"���i�j�W�c�c�[�d���Z�e�Y�^���h�k�d�Z���[�_�d���L�_�[�h�j�[�b���Z�[�h���;�_�d�d�W�^�c�[�d���W�k�i���Z�[�h���;�k�h�e�#�P�e�d�[�$

�:�e�Y�^���Z�W�i���J�e�f�c�W�d�W�]�[�c�[�d�j���m�_�[�]�[�b�j���W�X�$�����:�_�[���7�k�i�m�_�h�a�k�d�]�[�d���l�e�b�W�j�_�b�[�h���M�•�^�h�k�d�]�[�d�"���i�f�[�p�_�[�b�b���Z�[�i���;�k�h�e�"
�W�k�\���k�d�i�[�h�[���=�[�m�_�d�d�#���k�d�Z���L�[�h�b�k�i�j�#�H�[�Y�^�d�k�d�]���_�i�j���l�_�[�b���]�[�h�_�d�]�[�h�"���W�b�i���W�d�]�[�d�e�c�c�[�d���m�_�h�Z���"���X�[�h�k�^�_�]�j�[
�<�_�d�W�d�p�Y�^�[�Ó�d���9�W�j�^�_�[���B�[�i�`�W�a���Z�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d���C�_�j�j�[���C�W�_�$���K�d�Z�"���i�e���[�h�]�•�d�p�j�[���L�e�h�i�j�W�d�Z�i�Y�^�[�\���>�k�h�Z�"���Z�_�[
�D�W�Y�^�\�h�W�]�[���_�d���;�k�h�e�f�W���^�W�X�[���i�_�Y�^���Z�k�h�Y�^���Z�_�[���8�W�d�a���l�[�h�X�[�i�i�[�h�j�"���m�W�i���Z�_�[���;�k�h�e�#�I�Y�^�m�•�Y�^�[���j�[�_�b�m�[�_�i�[
�a�e�c�f�[�d�i�_�[�h�[�$���7�k�Y�^���m�[�d�d���Z�_�[���7�a�j�_�[���W�d���Z�[�h���>�[�_�c�W�j�X�•�h�i�[���_�d���D�[�m���O�e�h�a���Y�^�W�h�j�j�[�Y�^�d�_�i�Y�^���W�d�]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d
�_�i�j�"���\�k�d�Z�W�c�[�d�j�W�b���i�j�[�^�j���m�[�_�j�[�h�[�d���A�k�h�i�]�[�m�_�d�d�[�d���d�_�Y�^�j�i���_�c���M�[�]�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�&



�D�[�m�i���W�k�i���D�[�m���O�e�h�a�0�D�[�m�i���W�k�i���D�[�m���O�e�h�a�0�7�d�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[���M�C���#���7�X�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[�7�d�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[���M�C���#���7�X�f�Ó�\�\���\�”�h���Z�_�[
�8�•�h�i�[�d�8�•�h�i�[�d

�:�_�[���M�C���_�i�j���d�_�Y�^�j���]�k�j���\�”�h���7�a�j�_�[�d�$���?�d���d�k�h���Z�h�[�_���Z�[�h���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���'�*���<�k�œ�X�W�b�b�#
�M�C�i���i�j�_�[�]�[�d���Z�_�[���A�k�h�i�[�"���m�•�^�h�[�d�Z���i�_�[���i�e�d�i�j���_�d���Z�[�d���h�e�j�[�d���8�[�h�[�_�Y�^���h�k�j�i�Y�^�j�[�d�$
�M�[�d�d���W�b�i�e���Z�[�h���8�W�b�b���X�[�_�c���;�h�•�\�\�d�k�d�]�i�i�f�_�[�b���h�e�b�b�j�"���Z�W�d�d���i�e�b�b�j�[���c�W�d���Z�[�d
�<�[�h�d�i�[�^�[�h���[�_�d�i�Y�^�W�b�j�[�d�"���Z�W�i���8�_�[�h���X�[�h�[�_�j���^�W�b�j�[�d���#���k�d�Z���Z�_�[���7�a�j�_�[�d���l�[�h�a�W�k�\�[�d�$

�?�d���[�_�d�[�h���a�”�h�p�b�_�Y�^�[�d���I�j�k�Z�_�[���Z�[�h���W�c�[�h�_�a�W�d�_�i�Y�^�[�d���K�d�_�l�[�h�i�_�j�•�j���:�W�h�j�c�e�k�j�^���\�e�h�i�Y�^�j�[�d���p�m�[�_���F�h�e�\�[�i�i�e�h�[�d
�]�W�d�p���]�[�d�W�k���d�W�Y�^�$���:�W�d�W�Y�^���l�[�h�b�e�h���Z�_�[���K�I�#�8�•�h�i�[���_�d���[�b�\���<�k�œ�X�W�b�b�m�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h�i�Y�^�W�\�j�[�d���Z�[�h���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���*�'
�@�W�^�h�[���_�c���I�Y�^�d�_�j�j���,�"�(�+���F�h�e�p�[�d�j�$���M�[�d�d���[�i���Z�W�i���]�W�d�p�[���@�W�^�h���i�e���m�[�_�j�[�h���]�[�^�[�d���m�”�h�Z�[�"���m�•�h�[���Z�W�i���[�_�d���L�[�h�b�k�i�j
�l�e�d���c�[�^�h���W�b�i���*�,���F�h�e�p�[�d�j�$

�@�[�j�p�j���a�W�d�d���c�W�d���i�_�Y�^���d�_�Y�^�j���c�_�j���i�W�_�i�e�d�W�b�[�d���;�\�\�[�a�j�[�d���^�[�h�W�k�i�h�[�Z�[�d�$���:�[�d�d���e�^�d�[���Z�W�i���h�k�d�Z�[���B�[�Z�[�h���i�j�_�[�]�[�d
�Z�_�[���A�k�h�i�[���_�c���]�b�[�_�Y�^�[�d���P�[�_�j�h�W�k�c���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^���k�c���\�W�i�j���'�"�)���F�h�e�p�[�d�j�$���M�W�i���W�b�i�e���]�[�^�j���Z�W���l�e�h���i�_�Y�^�5���=�W�d�p

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�'

http://www.capital.de/finanzen/aktien/:News-aus-New-York--Anpfiff-fuer-die-WM-Abpfiff-fuer-die-Boersen/100030813.html
http://www.capital.de/finanzen/aktien/:News-aus-New-York--Anpfiff-fuer-die-WM-Abpfiff-fuer-die-Boersen/100030813.html


�a�b�W�h�0���:�_�[���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���k�d�Z���=�[�b�Z�f�h�e�Ó�i���i�_�d�Z���W�X�]�[�b�[�d�a�j�"���a�”�c�c�[�h�d���i�_�Y�^���d�_�Y�^�j���k�c���_�^�h���=�[�i�Y�^�•�\�j���k�d�Z
�i�_�d�Z���i�Y�^�b�[�Y�^�j���]�[�b�W�k�d�j�"���m�[�d�d���_�^�h���J�[�W�c���h�W�k�i�Ô�_�[�]�j�$���B�W�k�j���Z�[�d���7�k�j�e�h�[�d���Z�[�h���I�j�k�Z�_�[���^�W�X�[�d���Z�_�[
�<�k�œ�X�W�b�b�[�h�]�[�X�d�_�i�i�[�����[�_�d�[�d���[�h�^�[�X�b�_�Y�^�[�d���;�_�d�Ô�k�i�i���W�k�\���Z�_�[���I�j�_�c�c�k�d�]���Z�[�i���B�W�d�Z�[�i���$���I�e���j�[�d�Z�_�[�h�[�d���Z�_�[
�8�•�h�i�[�d���_�d���Z�[�d���[�h�i�j�[�d���p�m�[�_���M�e�Y�^�[�d���Z�[�i���J�k�h�d�_�[�h�i���#���m�[�d�d���d�e�Y�^���W�b�b�[���C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j�[�d���m�[�_�j�[�h���a�e�c�c�[�d
�a�•�d�d�[�d���#���Z�W�p�k�"���h�_�Y�^�j�k�d�]�i�b�e�i���l�e�h���i�_�Y�^���^�_�d���p�k���Z�h�_�X�X�[�b�d�$���7�X�[�h���m�[�^�[�"���m�[�d�d���Z�_�[���L�e�h�h�k�d�Z�[���l�e�h�X�[�_���_�i�j�0
�H�[�]�[�b�c�•�i�i�_�]���a�b�W�j�i�Y�^�j�[���Z�_�[���`�[�m�[�_�b�_�]�[���8�•�h�i�[���Z�[�i���B�W�d�Z�[�i���d�W�Y�^���k�d�j�[�d�"���m�[�d�d���i�[�_�d�[���C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j���h�W�k�i�Ô�e�]�$

�?�d���;�d�]�b�W�d�Z���#���m�e���i�e�d�i�j�"���W�b�i���_�c���=�[�X�k�h�j�i�b�W�d�Z���l�e�d���<�k�œ�X�W�b�b�5���#���]�_�d�]���c�W�d���Z�[�h���I�W�Y�^�[���d�e�Y�^���]�[�d�W�k�[�h���d�W�Y�^�$
�=�b�[�_�Y�^���Z�h�[�_���K�d�_�l�[�h�i�_�j�•�j�[�d���#���8�W�d�]�b�e�h�"���B�[�[�Z�i���k�d�Z���D�[�m�Y�W�i�j�b�[���#���W�d�W�b�o�i�_�[�h�j�[�d���Z�[�d���P�k�i�W�c�c�[�d�^�W�d�]
�p�m�_�i�Y�^�[�d���Z�[�c���X�h�_�j�_�i�Y�^�[�d���7�a�j�_�[�d�_�d�Z�[�n���<�J�I�;���'�&�&���k�d�Z���Z�[�d���I�f�_�[�b�[�h�]�[�X�d�_�i�i�[�d���Z�[�h���[�d�]�b�_�i�Y�^�[�d
�D�W�j�_�e�d�W�b�c�W�d�d�i�Y�^�W�\�j���p�m�_�i�Y�^�[�d���'�/�.�*���k�d�Z���(�&�&�/�$���@�[���d�W�Y�^���7�X�i�Y�^�d�[�_�Z�[�d���Ó�[�b�[�d���e�Z�[�h���i�j�_�[�]�[�d���Z�_�[���7�a�j�_�[�d
�W�c���d�•�Y�^�i�j�[�d���J�W�]�"���W�c���i�j�•�h�a�i�j�[�d���l�e�h���W�b�b�[�c���d�W�Y�^���M�C�#�I�f�_�[�b�[�d�$�����7�a�j�_�[�d�^�•�d�Z�b�[�h���i�_�d�Z���m�_�[���`�[�Z�[�h���W�d�Z�[�h�[
�Z�[�f�h�_�c�_�[�h�j�"���m�[�d�d���;�d�]�b�W�d�Z���l�[�h�b�_�[�h�j���"���[�h�a�b�•�h�j���H�e�X�[�h�j���>�k�Z�i�e�d���l�e�d���Z�[�h���D�[�m�Y�W�i�j�b�[���K�d�_�l�[�h�i�_�j�o���8�k�i�_�d�[�i�i
�I�Y�^�e�e�b�$���:�_�[���;�c�f�\�[�^�b�k�d�]���i�[�_�d�[�i���A�e�b�b�[�]�[�d���l�e�d���Z�[�h���8�W�d�]�e�h���K�d�_�l�[�h�i�_�j�o���8�k�i�_�d�[�i�i���I�Y�^�e�e�b�"���@�e�^�d���7�i�^�j�e�d�0
���M�[�d�d���;�d�]�b�W�d�Z���\�h�”�^���W�k�i���Z�[�h���M�C���Ô�_�[�]�j�"���i�e�b�b�j�[���c�W�d���i�_�Y�^���d�W�Y�^���I�Y�^�d�•�f�f�Y�^�[�d���W�d���Z�[�h���8�•�h�i�[
�k�c�i�Y�^�W�k�[�d���$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�(



�<�e�d�Z�i

�F�[�h�i�e�d�W�b�h�e�Y�^�W�Z�[�0�F�[�h�i�e�d�W�b�h�e�Y�^�W�Z�[�0�C�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���Z�h�”�Y�a�[�d���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[�C�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���Z�h�”�Y�a�[�d���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[
�?�d���Z�[�d���<�e�d�Z�i�^�•�k�i�[�h�d���d�_�c�c�j���Z�_�[���A�e�d�i�j�W�d�p���W�X�$���7�d�W�b�o�i�j�[�d���k�d�Z���:�W�Y�^�\�e�d�Z�i
�X�[�e�X�W�Y�^�j�[�d���Z�W�i���i�a�[�f�j�_�i�Y�^�$���7�k�i���]�k�j�[�c���=�h�k�d�Z�$���?�c���I�Y�^�d�_�j�j���f�[�h�\�e�h�c�[�d���Z�_�[
�D�[�k�b�_�d�]�[���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h�$���M�[�b�Y�^�[���F�h�e�Z�k�a�j�[���X�[�i�e�d�Z�[�h�i���W�d�\�•�b�b�_�]���h�[�W�]�_�[�h�[�d���#���k�d�Z
�m�[�b�Y�^�[���d�_�Y�^�j�$

�;�_�d���]�W�d�p���=�h�e�œ�[�h���X�[�h�[�_�j�[�j���i�[�_�d�[�d���7�X�]�W�d�]���l�e�h�0���8�_�b�b���C�_�b�b�[�h�"���,�'���@�W�^�h�[���W�b�j�[�h���I�j�W�h�c�W�d�W�]�[�h���Z�[�i���K�I�#
�7�a�j�_�[�d�\�e�d�Z�i���B�[�]�]���C�W�i�e�d���L�W�b�k�[���J�h�k�i�j�"���d�_�c�c�j���I�W�c���F�[�j�[�h�i���W�b�i���9�e�#�C�W�d�W�]�[�h���c�_�j���W�d���8�e�h�Z�$���;�_�d�[�i���J�W�]�[�i
�i�e�b�b���Z�[�h���*�&�#�@�•�^�h�_�]�[���Z�[�d���<�e�d�Z�i���m�e�^�b���W�b�b�[�_�d���b�[�d�a�[�d�$���8�[�a�W�d�d�j���m�k�h�Z�[���C�_�b�b�[�h�"���m�[�_�b���[�h���X�_�i���(�&�&�+���'�+���@�W�^�h�[���_�d
�<�e�b�]�[���Z�[�d���B�[�_�j�_�d�Z�[�n���I���F���+�&�&���]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d���^�W�j�$���7�k�Y�^���m�[�d�d���[�i���p�k�b�[�j�p�j���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���]�W�d�p���i�e���h�k�d�Z���b�_�[�\�"
�l�[�h�i�k�Y�^�j���B�[�]�]���C�W�i�e�d���W�b�b�[�i�"���k�c���X�[�_�c���*�"�(���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h���i�Y�^�m�[�h�[�d���<�b�W�]�]�i�Y�^�_�\�\�\�e�d�Z�i���Z�[�d���7�d�i�Y�^�[�_�d
�Z�[�h���A�e�d�j�_�d�k�_�j�•�j���p�k���m�W�^�h�[�d�0���F�[�j�[�h�i���l�[�h�\�e�b�]�[���[�_�d�[�d���•�^�d�b�_�Y�^�[�d���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�W�d�i�W�j�p���m�_�[���C�_�b�b�[�h�"���W�k�œ�[�h�Z�[�c
�i�[�_�[�d���a�[�_�d�[���m�[�_�j�[�h�[�d���f�[�h�i�e�d�[�b�b�[�d���u�d�Z�[�h�k�d�]�[�d���]�[�f�b�W�d�j�$

�B�[�]�]���C�W�i�e�d���W�]�_�[�h�j���W�k�i���]�k�j�[�c���=�h�k�d�Z���i�e���X�[�^�k�j�i�W�c�0���8�[�_���[�_�d�[�c���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���\�h�W�]�[�d���i�_�Y�^
�7�d�b�[�]�[�h���p�k���H�[�Y�^�j�"���e�X���Z�[�h���D�[�k�[���]�[�d�W�k�i�e���g�k�W�b�_�Ó�p�_�[�h�j���_�i�j���m�_�[���i�[�_�d���L�e�h�]�•�d�]�[�h���k�d�Z���m�_�[���[�h�\�e�b�]�h�[�_�Y�^���[�h���Z�[�d
�<�e�d�Z�i���l�[�h�m�W�b�j�[�d���m�_�h�Z�$�����<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���i�_�d�Z���\�”�h���k�d�i���_�c�c�[�h���[�_�d���a�h�_�j�_�i�Y�^�[�h���F�k�d�a�j���"���i�W�]�j
�C�W�j�j�^�_�W�i���M�[�_�d�X�[�Y�a�"���7�d�W�b�o�i�j���X�[�_�c���:�W�Y�^�\�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���I�W�k�h�[�d�$���I�[�_�d���7�d�i�W�j�p���X�[�i�j�[�^�j���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���W�k�Y�^
�Z�W�h�_�d�"���_�d���Z�_�[���X�[�i�j�[�d���C�W�d�W�]�[�h���p�k���_�d�l�[�i�j�_�[�h�[�d�$�����<�”�h���k�d�i���\�•�b�b�j���Z�W�d�d���Z�[�h���>�W�k�f�j�]�h�k�d�Z���\�”�h���Z�_�[���7�d�b�W�]�[
�m�[�]���"���i�e���M�[�_�d�X�[�Y�a�$���:�e�Y�^���W�k�Y�^���M�[�h�d�[�h���>�[�Z�h�_�Y�^�"���Z�[�h���Z�_�[���<�e�d�Z�i�W�d�W�b�o�i�[���Z�[�h���H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h
�C�e�h�d�_�d�]�i�j�W�h���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���b�[�_�j�[�j�"���^�e�h�Y�^�j���X�[�_���[�_�d�[�h���F�[�h�i�e�d�W�b�h�e�Y�^�W�Z�[���W�k�\�0�����=�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^���_�i�j���[�_�d
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���d�_�Y�^�j���]�k�j���#���l�e�h���W�b�b�[�c���m�[�d�d���Z�[�h���7�d�b�W�]�[�W�d�i�W�j�p���i�[�^�h���W�k�\���[�_�d�[���F�[�h�i�e�d
�p�k�]�[�i�Y�^�d�_�j�j�[�d���_�i�j�$��

�?�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���m�k�h�Z�[���Z�_�[���I�a�[�f�i�_�i���m�_�i�i�[�d�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^���k�d�j�[�h�c�W�k�[�h�j�$���<�e�h�i�Y�^�[�h���Z�[�h���9�W�i�i���8�k�i�_�d�[�i�i���I�Y�^�e�e�b
�k�d�j�[�h�i�k�Y�^�j�[�d���\�W�i�j���*�&�&�&���K�I�#�7�a�j�_�[�d�\�e�d�Z�i���l�e�d���'�/�/�(���X�_�i���(�&�&�-�$���;�_�d���;�h�]�[�X�d�_�i���Z�[�h���a�”�h�p�b�_�Y�^
�l�[�h�•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�j�[�d���I�j�k�Z�_�[�0���M�[�d�d���Z�[�h���C�W�d�W�]�[�h���[�_�d�[�i���<�e�d�Z�i�"���Z�[�h���_�c���L�e�h�`�W�^�h���p�k���Z�[�d���X�[�i�j�[�d���p�[�^�d���F�h�e�p�[�d�j
�]�[�^�•�h�j�[�"���W�X�m�W�d�Z�[�h�j�[�"���X�”�œ�j�[���Z�_�[���F�[�h�\�e�h�c�W�d�Y�[���Z�_�[�i�[�i���F�e�h�j�\�e�b�_�e�i���_�c���Z�W�h�W�k�\�\�e�b�]�[�d�Z�[�d���@�W�^�h���_�c���I�Y�^�d�_�j�j
�'�"�(���F�h�e�p�[�d�j�f�k�d�a�j�[���[�_�d�$

�;�i���_�i�j���d�_�Y�^�j���d�k�h���[�_�d���=�[�\�”�^�b�"���Z�W�i�i���_�d���Z�[�d���<�e�d�Z�i�^�•�k�i�[�h�d���\�h�”�^�[�h���c�[�^�h���A�e�d�i�j�W�d�p���^�[�h�h�i�Y�^�j�[�$���?�d�p�m�_�i�Y�^�[�d
�i�j�[�^�[�d���X�[�_���<�[�h�_���;�k�h�e�h�W�j�_�d�]���I�[�h�l�_�Y�[�i���]�k�j���'�-�&���F�k�X�b�_�a�k�c�i�\�e�d�Z�i���W�k�\���Z�[�h���8�[�e�X�W�Y�^�j�k�d�]�i�b�_�i�j�[�$���I�_�[���b�W�d�Z�[�d
�Z�e�h�j���W�k�j�e�c�W�j�_�i�Y�^���d�W�Y�^���8�[�a�W�d�d�j�m�[�h�Z�[�d���Z�[�i���M�[�Y�^�i�[�b�i���k�d�Z���X�b�[�_�X�[�d���Z�e�h�j���p�m�•�b�\���C�e�d�W�j�[�$�����?�d���Z�[�h
�J�[�d�Z�[�d�p���]�W�X���[�i���p�k�b�[�j�p�j���c�[�^�h���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���"���i�W�]�j���<�[�h�_�#�7�d�W�b�o�i�j���9�^�h�_�i�j�_�W�d���C�_�Y�^�[�b�$���;�_�d���=�h�k�d�Z
�Z�W�\�”�h���i�[�_�[�d���Z�_�[���p�k�b�[�j�p�j���p�W�^�b�h�[�_�Y�^�[�d���{�X�[�h�d�W�^�c�[�d���_�d���Z�[�h���<�e�d�Z�i�X�h�W�d�Y�^�[�$

�7�k�Y�^���C�e�h�d�_�d�]�i�j�W�h���i�[�j�p�j���Z�_�[���X�[�j�h�e�\�\�[�d�[�d���<�e�d�Z�i���W�k�\�����8�[�e�X�W�Y�^�j�[�d���$���;�_�d�[���D�e�j�[���l�[�h�]�[�X�[�d���Z�_�[���7�d�W�b�o�i�j�[�d
�[�h�i�j���m�_�[�Z�[�h�"���m�[�d�d���i�_�[���c�_�j���Z�[�c���d�[�k�[�d���C�W�d�W�]�[�h���]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d���^�W�X�[�d�$���I�j�W�d�Z�W�h�Z�������F�e�e�h���i�����I���F�����h�[�W�]�_�[�h�j�"
�`�[���d�W�Y�^�Z�[�c���m�_�[���m�_�Y�^�j�_�]���Z�[�h���[�_�d�p�[�b�d�[���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���_�c���7�d�b�W�]�[�f�h�e�p�[�i�i���_�i�j�$�����M�_�h���m�”�h�Z�[�d���[�_�d�[�d���<�e�d�Z�i
�d�_�Y�^�j���W�k�\���8�[�e�X�W�Y�^�j�[�d�É���i�[�j�p�[�d�"���m�[�d�d���Z�[�h���W�k�i�i�Y�^�[�_�Z�[�d�Z�[���C�W�d�W�]�[�h���J�[�_�b���[�_�d�[�i���]�h�e�œ�[�d���J�[�W�c�i���_�i�j���k�d�Z���Z�[�h
�<�e�d�Z�i���c�_�j���[�_�d�[�c���[�Y�^�j�[�d���J�[�W�c�W�d�i�W�j�p���]�[�c�W�d�W�]�j���m�_�h�Z���"���i�W�]�j���A�W�j�[���>�e�b�b�_�i���l�e�d���I���F�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�)

http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Personalrochade--Managerwechsel-druecken-die-Rendite/100030707.html
http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Personalrochade--Managerwechsel-druecken-die-Rendite/100030707.html


�7�b�i���f�h�e�X�b�[�c�W�j�_�i�Y�^���i�j�k�\�[�d���Z�_�[���;�n�f�[�h�j�[�d���[�_�d�[�d���M�[�Y�^�i�[�b���l�e�h���W�b�b�[�c���Z�W�d�d���[�_�d�"���m�[�d�d���[�_�d�[���F�[�h�i�e�d���Z�_�[
�7�d�b�W�]�[�[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���Z�e�c�_�d�_�[�h�j�$�����8�[�i�e�d�Z�[�h�i���W�k�\�c�[�h�a�i�W�c���c�”�i�i�[�d���7�d�b�[�]�[�h���Z�[�d
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���X�[�_���a�b�[�_�d�[�d���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�[�d���X�[�e�X�W�Y�^�j�[�d���"���i�W�]�j���<�[�h�_�#�;�n�f�[�h�j�[���C�_�Y�^�[�b�$
�7�k�Y�^���X�[�_���[�_�d�[�c���7�k�i�j�W�k�i�Y�^���Z�[�i���[�n�j�[�h�d�[�d���8�[�h�W�j�[�h�i���#���[�_�d�[���A�e�d�i�j�h�k�a�j�_�e�d�"���Z�_�[���X�[�_
�L�[�h�c�•�]�[�d�i�l�[�h�m�W�b�j�[�h�\�e�d�Z�i���j�o�f�_�i�Y�^���_�i�j���#���i�[�_���\�W�i�j���_�c�c�[�h���Z�W�l�e�d���W�k�i�p�k�]�[�^�[�d�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^
�?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�f�^�_�b�e�i�e�f�^�_�[���k�d�Z���7�d�b�W�]�[�f�h�e�p�[�i�i���l�[�h�•�d�Z�[�h�j�[�d�$

�:�e�Y�^���Z�[�h���M�[�Y�^�i�[�b���W�d���Z�[�h���<�e�d�Z�i�i�f�_�j�p�[���^�[�_�œ�j���d�_�Y�^�j���f�[�h���i�[�"���Z�W�i�i���[�_�d���F�h�e�Z�k�a�j���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h���m�_�h�Z�$
���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�m�[�Y�^�i�[�b���\�k�d�a�j�_�e�d�_�[�h�[�d���c�[�_�i�j���]�k�j�"���m�[�d�d���[�i���[�_�d���[�j�W�X�b�_�[�h�j�[�i���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�^�W�k�i���_�i�j�"���[�i���[�_�d
�]�h�e�œ�[�i���7�d�W�b�o�i�j�[�d�j�[�W�c���]�_�X�j���k�d�Z���Z�[�h���C�W�d�W�]�[�c�[�d�j�W�d�i�W�j�p���i�[�^�h���f�h�e�p�[�i�i�e�h�_�[�d�j�_�[�h�j���_�i�j���"���i�W�]�j
�C�e�h�d�_�d�]�i�j�W�h�#�7�d�W�b�o�i�j���>�[�Z�h�_�Y�^�$���;�_�d���8�[�_�i�f�_�[�b���i�_�d�Z���Z�_�[���M�[�Y�^�i�[�b���X�[�_���Z�[�d���8�h�W�d�Y�^�[�d�\�e�d�Z�i���l�e�d���<�_�Z�[�b�_�j�o�$
�7�k�Y�^���C�_�Y�^�[�b���l�[�h�m�[�_�i�j���Z�W�h�W�k�\�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���X�[�_���<�e�d�Z�i���c�_�j���J�[�W�c�W�d�i�W�j�p���[�_�d�[���L�[�h�•�d�Z�[�h�k�d�]���m�[�d�_�]�[�h
�W�k�i�m�_�h�a�[�$���:�W�i���]�[�b�j�[���[�X�[�d�i�e���\�”�h���g�k�W�d�j�_�j�W�j�_�l���l�[�h�m�W�b�j�[�j�[���<�e�d�Z�i�$

�=�[�b�k�d�]�[�d���_�i�j���Z�W�i���F�[�h�i�e�d�W�b�a�W�h�k�i�i�[�b�b���[�j�m�W���X�[�_�c���K�d�_�]�b�e�X�W�b�$���P�m�_�i�Y�^�[�d���(�&�&�'���k�d�Z���(�&�&�-���m�[�Y�^�i�[�b�j�[���Z�[�h
�C�W�d�W�]�[�h���Z�[�i���K�d�_�e�d�#�?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�#�<�b�W�]�]�i�Y�^�_�\�\�i���_�c�c�[�h�^�_�d���Z�h�[�_�c�W�b�"���e�^�d�[���Z�W�i�i���Z�[�h���<�e�d�Z�i���I�Y�^�W�Z�[�d
�d�W�^�c�$

�:�_�[�i�[�i���K�h�j�[�_�b���i�j�[�^�j���X�[�_�c���7�a�j�_�[�d�\�e�d�Z�i���8�W�h�_�d�]���=�[�h�c�W�d���=�h�e�m�j�^���d�e�Y�^���W�k�i�$���C�e�h�d�_�d�]�i�j�W�h���p�•�^�b�j�[���_�d���p�[�^�d
�@�W�^�h�[�d���i�j�e�b�p�[���i�_�[�X�[�d���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�$���7�k�Y�^���m�[�d�d���Z�_�[���F�[�h�\�e�h�c�W�d�Y�[���p�k�b�[�j�p�j���”�X�[�h�p�[�k�]�j�[�"���X�b�[�_�X�[�d���Z�_�[
�7�d�W�b�o�i�j�[�d���i�a�[�f�j�_�i�Y�^�0�����J�h�e�j�p���Z�[�h���]�k�j�[�d���;�h�]�[�X�d�_�i�i�[���Z�”�h�\�[�d���i�_�Y�^���7�d�b�[�]�[�h���d�_�Y�^�j���X�b�[�d�Z�[�d���b�W�i�i�[�d�$���:�[�h
�<�e�d�Z�i���^�W�j���[�_�d�[���j�k�h�X�k�b�[�d�j�[���P�[�_�j���^�_�d�j�[�h���i�_�Y�^���"���^�[�_�œ�j���[�i���_�c���`�”�d�]�i�j�[�d���8�[�h�_�Y�^�j�$���:�[�h���i�[�_�j���;�d�Z�[���(�&�&�.���j�•�j�_�]�[
�H�e�X�[�h�j���I�c�_�j�^���c�”�i�i�[���d�e�Y�^���X�[�m�[�_�i�[�d�"���Z�W�i�i���i�[�_�d�[���;�h�\�e�b�]�[���d�W�Y�^�^�W�b�j�_�]���i�_�d�Z�$

�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�#�F�e�h�j�h�•�j�0�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h�#�F�e�h�j�h�•�j�0�C�W�h�Y���H�[�d�W�k�Z���#���7�k�i�i�j�_�[�]���i�f�•�j�[�h�C�W�h�Y���H�[�d�W�k�Z���#���7�k�i�i�j�_�[�]���i�f�•�j�[�h
�?�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���^�W�j���i�_�Y�^���b�•�d�]�i�j���^�[�h�k�c�]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d�"���Z�W�i�i���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���]�k�j�[���7�h�X�[�_�j���b�[�_�i�j�[�d�$���;�_�d�[�h���l�e�d���_�^�d�[�d���_�i�j���C�W�h�Y���H�[�d�W�k�Z�"���Z�[�h���Z�_�[
�I�[�b�X�i�j�i�j�•�d�Z�_�]�a�[�_�j���Z�[�c���L�e�h�h�k�^�[�i�j�W�d�Z���l�e�h�p�e�]���#���p�k�c���=�b�”�Y�a���\�”�h���Z�_�[���7�d�b�[�]�[�h�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�*

http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Fondsmanager-Portraet--Marc-Renaud-Ausstieg-spaeter/100030677.html
http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Fondsmanager-Portraet--Marc-Renaud-Ausstieg-spaeter/100030677.html


�C�_�j���Z�[�c���I�f�h�k�d�]���_�d���Z�_�[���I�[�b�X�i�j�i�j�•�d�Z�_�]�a�[�_�j���_�i�j���[�i���i�e���[�_�d�[���I�W�Y�^�[�$���<�”�h���c�W�d�Y�^�[���_�i�j���i�_�[���[�_�d���B�[�X�[�d�i�p�_�[�b�$���<�”�h
�W�d�Z�[�h�[���[�_�d�[���>�e�h�h�e�h�l�e�h�i�j�[�b�b�k�d�]�0���^�e�^�[���7�d�b�W�k�\�a�e�i�j�[�d�"���L�[�h�W�d�j�m�e�h�j�k�d�]���\�”�h���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h�"���a�[�_�d���\�[�i�j�[�i
�=�[�^�W�b�j�"���Z�W�i���H�_�i�_�a�e���Z�[�i���m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^�[�d���I�Y�^�[�_�j�[�h�d�i�$

�?�d���C�W�h�Y���H�[�d�W�k�Z�i���A�W�h�h�_�[�h�[�f�b�W�d�k�d�]���`�[�Z�[�d�\�W�b�b�i���m�W�h���i�_�[���Z�h�[�_���@�W�^�h�p�[�^�d�j�[���b�W�d�]���d�_�[���l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�$�����?�Y�^
�m�e�b�b�j�[���p�m�W�h���_�c�c�[�h���i�[�b�X�i�j���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�"���a�[�_�d�[�d���8�e�i�i���”�X�[�h���c�_�h���^�W�X�[�d�"���W�X�[�h���I�[�b�X�i�j�i�j�•�d�Z�_�]�a�[�_�j���m�W�h���d�_�[
�[�_�d�[���E�f�j�_�e�d�"���”�X�[�h���Z�_�[���_�Y�^���[�h�d�i�j�^�W�\�j���d�W�Y�^�]�[�Z�W�Y�^�j���^�W�X�[���"���i�W�]�j���Z�[�h���<�h�W�d�p�e�i�[�$���:�e�Y�^���_�c���>�[�h�X�i�j���(�&�&�-���i�_�j�p�j
�[�h���_�d���i�[�_�d�[�h���M�e�^�d�k�d�]���_�c���F�W�h�_�i�[�h���8�W�i�j�_�b�b�[�#�L�_�[�h�j�[�b���k�d�Z���c�k�i�i���i�_�Y�^���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�$���:�_�[���9�e�c�c�[�h�p�X�W�d�a
�^�W�j�j�[���]�[�h�W�Z�[���i�[�_�d�[�d���7�h�X�[�_�j�]�[�X�[�h�"���Z�_�[���<�e�d�Z�i�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���9�9�H�"���W�d���Z�_�[���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���K�8�I���l�[�h�a�W�k�\�j�$���7�k�\���Z�_�[
�h�_�[�i�_�]�[���K�8�I���W�b�i���:�_�[�d�i�j�^�[�h�h���^�W�j���[�h���a�[�_�d�[���B�k�i�j�"���i�e���l�_�[�b���i�j�[�^�j���\�[�i�j�$���7�b�i�e���Z�[�d�a�j���H�[�d�W�k�Z���[�_�d�"���p�m�[�_���M�e�Y�^�[�d
�b�W�d�]���Z�W�h�”�X�[�h���d�W�Y�^�"���”�X�[�h�^�W�k�f�j���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���p�k���W�h�X�[�_�j�[�d�$

�C�W�d�Z�W�h�_�d�[���L�W�b�[�k�h
�(�+���@�W�^�h�[���_�c���8�[�h�k�\���a�b�_�d�]�[�d���m�[�d�_�]���#���_�d���Z�[�h���<�e�d�Z�i�X�h�W�d�Y�^�[���_�i�j���[�i���W�d�]�[�i�_�Y�^�j�i���Z�[�h���h�W�i�W�d�j�[�d
�F�h�e�\�[�i�i�_�e�d�W�b�_�i�_�[�h�k�d�]���[�_�d�[���;�m�_�]�a�[�_�j�$���7�b�i���H�[�d�W�k�Z���'�/�.�.���d�W�Y�^���I�j�k�Z�_�k�c���k�d�Z���l�_�[�h���@�W�^�h�[�d���W�b�i���7�d�W�b�o�i�j���W�b�i
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���i�j�W�h�j�[�j�"���_�i�j���Z�_�[���8�h�W�d�Y�^�[���d�e�Y�^���_�d���Z�[�h���I�j�[�_�d�p�[�_�j�$�����A�[�_�d�[���H�_�i�_�a�e�a�e�d�j�h�e�b�b�[�"���a�[�_�d�[
�L�[�h�]�b�[�_�Y�^�i�_�d�Z�_�p�[�i�"���a�[�_�d�[���A�k�h�i�j�[�h�c�_�d�W�b�i�$���;�i���]�W�X���d�_�Y�^�j�i�$���:�_�[���A�k�h�i�[���l�e�c���L�e�h�j�W�]���^�W�X�[���_�Y�^���_�d���Z�[�h���P�[�_�j�k�d�]
�W�c���d�•�Y�^�i�j�[�d���J�W�]���]�[�b�[�i�[�d�$��

�<�_�d�W�d�p�_�[�b�b���h�[�_�Y�^�[�d���m�”�h�Z�[���[�i���m�e�^�b�"���j�h�e�j�p���Z�[�h���\�”�d�\���A�_�d�Z�[�h���p�m�_�i�Y�^�[�d���,���k�d�Z���(�-���@�W�^�h�[�d�$���7�X�[�h���c�_�j���*�/���p�k
�>�W�k�i�[���^�[�h�k�c�i�_�j�p�[�d�5�����:�W�i���^�•�j�j�[���i�_�Y�^�[�h���W�k�Y�^���c�[�_�d�[���<�h�W�k���d�_�Y�^�j���b�k�i�j�_�]���]�[�\�k�d�Z�[�d�$�����7�b�i�e���]�h�”�d�Z�[�j���H�[�d�W�k�Z
�a�k�h�p�[�h�^�W�d�Z���i�[�_�d�[���[�_�]�[�d�[���<�e�d�Z�i�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���#���C�W�d�Z�W�h�_�d�[���=�[�i�j�_�e�d�$���<�”�h���Z�_�[���d�•�j�_�]�[���I�j�W�h�j�^�_�b�\�[���i�e�h�]�j���Z�_�[
�\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�\�W�c�_�b�_�[���:�W�i�i�W�k�b�j�"���Z�_�[���H�[�d�W�k�Z�"���Z�[�h���W�k�\���I�k�X�i�j�W�d�p�m�[�h�j�[���i�f�[�p�_�W�b�_�i�_�[�h�j���_�i�j�"���W�b�i
�<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���i�Y�^�•�j�p�j�"���i�e�Z�W�i�i���i�_�[���J�[�_�b�^�W�X�[�h���Z�[�h���d�[�k�[�d���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���m�_�h�Z�$���?�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���^�W�j���i�_�[���'�-
�C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���k�d�Z���l�[�h�m�W�b�j�[�j���'���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e�"���Z�[�d���=�h�e�œ�j�[�_�b���Z�W�l�e�d���_�d���H�[�d�W�k�Z�i���<�b�W�]�]�i�Y�^�_�\�\�f�h�e�Z�k�a�j�"
�Z�[�c���C�W�d�Z�W�h�_�d�[���L�W�b�[�k�h���\�”�h���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���I�j�W�d�Z�W�h�Z�m�[�h�j�[�$

�:�W�i�i���i�_�Y�^���H�[�d�W�k�Z���j�h�e�j�p���i�[�_�d�[�h���;�h�\�e�b�]�[���#���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���p�[�^�d���@�W�^�h�[�d���^�W�j���[�h���c�_�j���i�[�_�d�[�d���<�e�d�Z�i���Z�[�d
�L�[�h�]�b�[�_�Y�^�i�_�d�Z�[�n���I�j�e�n�n���,�&�&���k�c���h�k�d�Z���.�&���F�h�e�p�[�d�j�f�k�d�a�j�[���]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d���#���i�[�b�X�i�j���d�_�Y�^�j���i�e���m�_�Y�^�j�_�]���d�_�c�c�j�"
�p�[�_�]�j���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�[�h���D�W�c�[���Z�[�h���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�$���:�_�[���a�•�d�d�j�[���[�X�[�d�i�e���W�k�Y�^���H�[�d�W�k�Z���=�[�i�j�_�e�d���^�[�_�œ�[�d�$���7�X�[�h���W�c
�;�d�Z�[���b�W�d�Z�[�j�[���c�W�d���Z�e�Y�^���X�[�_���[�_�d�[�h���<�h�k�Y�^�j�"�����m�[�_�b���Z�W�i���_�h�]�[�d�Z�m�_�[���d�[�j�j���a�b�_�d�]�j���$

�H�[�d�W�k�Z���^�W�j���d�e�Y�^���d�_�[���[�_�d���7�k�j�e���X�[�i�[�i�i�[�d�"���m�[�_�b���[�h���c�e�h�]�[�d�i���c�_�j���Z�[�h���K�#�8�W�^�d���p�k�h���7�h�X�[�_�j���\�•�^�h�j���k�d�Z���d�k�h���_�c
�D�e�j�\�W�b�b���[�_�d���7�k�j�e���c�_�[�j�[�j�$�����I�j�[�b�b�[�d���I�_�[���i�_�Y�^���Z�e�Y�^���c�W�b���Z�_�[���I�j�W�Z�j���e�^�d�[���7�k�j�e�i���l�e�h���"���i�W�]�j���H�[�d�W�k�Z���c�_�j���8�b�_�Y�a
�”�X�[�h���F�W�h�_�i�$���:�W�p�k���f�W�i�i�j�"���Z�W�i�i���[�h���i�_�Y�^���l�e�h���[�_�d���f�W�W�h���@�W�^�h�[�d���[�_�d���<�[�h�_�[�d�^�W�k�i���W�k�\���Z�[�h���?�d�i�[�b���F�e�h�g�k�[�h�e�b�b�[�i���_�d
�I�”�Z�\�h�W�d�a�h�[�_�Y�^���]�[�a�W�k�\�j���^�W�j���#���Z�_�[���_�i�j���W�k�j�e�\�h�[�_�$

�:�W�i�i���H�[�d�W�k�Z���W�b�i���L�[�h�j�h�[�j�[�h���Z�[�h���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�d���9�e�d�j�h�W�h�_�W�d�#�L�W�b�k�[�#�I�j�h�W�j�[�]�_�[���]�_�b�j�"���d�_�c�c�j���[�h���[�^�[�h���W�c�”�i�_�[�h�j
�p�k�h���A�[�d�d�j�d�_�i�$���L�[�h�\�[�Y�^�j�[�h���Z�_�[�i�[�h���I�j�h�W�j�[�]�_�[���i�_�d�Z���i�j�[�j�i���W�d�j�_�p�o�a�b�_�i�Y�^���k�d�j�[�h�m�[�]�i�$���I�_�[���i�k�Y�^�[�d���d�W�Y�^���7�a�j�_�[�d�"
�Z�_�[���Z�[�h�p�[�_�j���W�k�\�]�h�k�d�Z���_�^�h�[�i���I�k�X�i�j�W�d�p�m�[�h�j�i���e�Z�[�h���[�_�d�[�h���H�[�i�j�h�k�a�j�k�h�_�[�h�k�d�]���X�[�_���7�d�b�[�]�[�h�d���k�d�f�e�f�k�b�•�h���k�d�Z
�Z�W�^�[�h���k�d�j�[�h�X�[�m�[�h�j�[�j���i�_�d�Z�$�����?�Y�^���m�[�d�Z�[���Z�_�[�i�[���I�j�h�W�j�[�]�_�[���i�[�_�j���Z�[�d���i�f�•�j�[�d���.�&�[�h�d���W�d�$���?�h�]�[�d�Z�m�W�d�d���i�W�]�j�[
�c�_�h���`�[�c�W�d�Z�"���Z�W�i�i���c�W�d���Z�W�i���9�e�d�j�h�W�h�_�W�d���L�W�b�k�[���d�[�d�d�j�$��

�H�[�d�W�k�Z�i���F�^�_�b�e�i�e�f�^�_�[���X�[�h�k�^�j���Z�W�h�W�k�\�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�_�[���8�[�m�[�h�j�k�d�]�[�d���W�k�\���b�W�d�]�[���I�_�Y�^�j���m�_�[�Z�[�h
�d�e�h�c�W�b�_�i�_�[�h�[�d�"���W�b�i�e���K�d�j�[�h�X�[�m�[�h�j�k�d�]�[�d���W�k�Ô�•�i�[�d�$���<�e�b�]�b�_�Y�^���m�[�_�i�j���i�[�_�d���W�a�j�k�[�b�b�[�i���F�e�h�j�\�e�b�_�e���Z�[�h�p�[�_�j���[�_�d
�Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[�i���A�k�h�i�#�8�k�Y�^�m�[�h�j�#�L�[�h�^�•�b�j�d�_�i���l�e�d���[�_�d�i���k�d�Z���[�_�d�[���c�_�j�j�b�[�h�[���;�_�]�[�d�a�W�f�_�j�W�b�h�[�d�Z�_�j�[���l�e�d
�p�[�^�d���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\�$���8�[�_�Z�[�i���[�d�j�i�f�h�_�Y�^�j�"���X�[�Z�_�d�]�j���Z�k�h�Y�^���[�_�d�[�d���^�e�^�[�d���7�d�j�[�_�b���W�d���8�W�d�a�#���i�e�m�_�[���z�b�#���k�d�Z
�=�W�i�m�[�h�j�[�d�"���[�_�d�[�c���7�X�i�Y�^�b�W�]���l�e�d���a�d�W�f�f���[�_�d�[�c���:�h�_�j�j�[�b���W�k�\���Z�[�d���=�[�i�W�c�j�c�W�h�a�j���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�h���7�a�j�_�[�d�$

�L�_�[�b�b�[�_�Y�^�j���_�i�j���[�i���]�[�h�W�Z�[���Z�_�[�i�[�h���>�W�d�]���p�k�c���K�d�Z�[�h�i�j�W�j�[�c�[�d�j���k�d�Z���Z�_�[���D�•�^�[���p�k���Z�[�d���A�k�d�Z�[�d�"���Z�_�[���#���d�[�X�[�d
�Z�[�h���[�_�]�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���C�W�d�W�]�[�c�[�d�j�b�[�_�i�j�k�d�]���#���Z�_�[���`�”�d�]�i�j�[�d���L�[�h�j�h�_�[�X�i�[�h�\�e�b�]�[���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[�h���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�[�d
�m�_�[���C�W�d�Z�W�h�_�d�[���e�Z�[�h���9�e�c�]�[�i�j���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���W�k�i�c�W�Y�^�[�d�$���P�m�W�h���_�i�j���Z�[�h���M�[�j�j�X�[�m�[�h�X�[�h���9�W�h�c�_�]�d�W�Y

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�+



�d�_�Y�^�j���k�d�X�[�Z�_�d�]�j���\�”�h���8�[�i�Y�^�[�_�Z�[�d�^�[�_�j���X�[�a�W�d�d�j�"���[�h���f�Ô�[�]�j���W�X�[�h���[�X�[�d�\�W�b�b�i���[�_�d�[�d���a�k�h�p�[�d���:�h�W�^�j���p�m�_�i�Y�^�[�d
�C�W�d�W�]�[�c�[�d�j���k�d�Z���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h�d�$

�I�_�Y�^���k�c���i�[�_�d�[���A�k�d�Z�[�d���p�k���a�”�c�c�[�h�d���c�W�Y�^�j���H�[�d�W�k�Z���]�h�e�œ�[�d���I�f�W�œ�$���:�[�d�d���[�h���_�i�j�"���]�W�d�p���<�h�W�d�p�e�i�[�"���[�_�d
�]�h�e�œ�[�h���<�W�d���Z�[�h���]�[�f�Ô�[�]�j�[�d���=�W�i�j�h�e�d�e�c�_�[�"���l�e�d���]�k�j�[�c���;�i�i�[�d���k�d�Z���]�k�j�[�c���M�[�_�d�$�����A�k�d�Z�[�d�]�[�i�f�h�•�Y�^�[
�m�[�h�Z�[�d���^�_�[�h���_�d���<�h�W�d�a�h�[�_�Y�^���d�k�d���c�W�b���X�[�_���[�_�d�[�c���p�m�[�_�i�j�”�d�Z�_�]�[�d���C�_�j�j�W�]�[�i�i�[�d���]�[�\�”�^�h�j���"���i�W�]�j���H�[�d�W�k�Z�$
�I�[�_�d�[���F�W�h�_�i�[�h���<�W�l�e�h�_�j�[�d�0���:�W�i���H�[�i�j�W�k�h�W�d�j�����B�W���J�W�X�b�[���Z�k���B�W�d�Y�W�i�j�[�h�����_�c���]�b�[�_�Y�^�d�W�c�_�]�[�d���>�e�j�[�b���i�e�m�_�[���Z�_�[
�A�”�Y�^�[�d�_�d�i�j�_�j�k�j�_�e�d���=�k�o���I�W�l�e�o�$���7�k�\���i�[�_�d�[�d���]�[�b�[�]�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���:�_�[�d�i�j�h�[�_�i�[�d���d�W�Y�^���<�h�W�d�a�\�k�h�j���#���_�c
�l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���\�”�^�h�j�[�d���_�^�d���W�d�d�•�^�[�h�d�Z���-�&���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i�]�[�i�f�h�•�Y�^�[���g�k�[�h���Z�k�h�Y�^���;�k�h�e�f�W���#���b�•�k�\�j���[�h
�h�[�]�[�b�c�•�œ�_�]�����C�k�j�j�[�h���;�h�d�i�j�����W�d�"���Z�W�i���_�d���Z�[�h���8�W�d�a�[�d�c�[�j�h�e�f�e�b�[���\�”�h���i�[�_�d�[���>�W�k�i�c�W�d�d�i�a�e�i�j���k�d�Z���Z�W�i���+�&�[�h�#
�@�W�^�h�[�#�?�d�j�[�h�_�[�k�h���X�[�a�W�d�d�j�[���H�[�i�j�W�k�h�W�d�j�$���K�d�Z���W�k�Y�^���Z�W�i���]�[�^�•�h�j���p�k���H�[�d�W�k�Z�0���7�k�\���Z�[�h���J�[�h�h�W�i�i�[���l�e�h���Z�[�c
�A�e�d�\�[�h�[�d�p�h�W�k�c���Z�[�i���C�W�d�Z�W�h�_�d�[�#�8�”�h�e�i�"���Z�W�i���i�_�Y�^���k�d�m�[�_�j���Z�[�i���J�h�_�k�c�f�^�X�e�]�[�d�i���X�[�Ó�d�Z�[�j�"���i�j�•�œ�j���c�W�d���W�k�\
�[�_�d�[�d���]�h�e�œ�[�d���A�k�]�[�b�]�h�_�b�b�$

�:�W�i�i���c�W�d���H�[�d�W�k�Z���i�[�_�d�[���=�e�k�h�c�[�j�b�[�_�Z�[�d�i�Y�^�W�\�j���d�_�Y�^�j���W�d�i�_�[�^�j�"���_�i�j���[�^�[�h���i�[�_�d�[�h���:�_�i�p�_�f�b�_�d���W�b�i
�h�[�]�[�b�c�•�œ�_�]�[�h���8�[�m�[�]�k�d�]���]�[�i�Y�^�k�b�Z�[�j�$���C�_�j�j�[���)�&���^�W�j���Z�[�h���[�_�d�i�j���X�[�]�[�_�i�j�[�h�j�[���<�k�œ�X�W�b�b�[�h���Z�_�[���I�Y�^�k�^�[���W�d���Z�[�d
�i�f�h�_�Y�^�m�•�h�j�b�_�Y�^�[�d���D�W�]�[�b���]�[�^�•�d�]�j�$���I�[�_�j�Z�[�c���\�h�•�d�j���Z�[�h���<�W�d���l�e�d���E�b�o�c�f�_�g�k�[���C�W�h�i�[�_�b�b�[���i�[�_�d�[�c���>�e�X�X�o���d�k�h
�d�e�Y�^���l�e�h���Z�[�c���<�[�h�d�i�[�^�[�h�$���M�[�d�d���[�i���k�c���[�_�d�[�d���J�_�f�f���\�”�h���Z�[�d���M�C�#�<�W�l�e�h�_�j�[�d���]�[�^�j�"���m�_�b�b���H�[�d�W�k�Z���l�e�d
�i�[�_�d�[�h���W�b�i���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���f�h�W�a�j�_�p�_�[�h�j�[�d���W�d�j�_�p�o�a�b�_�i�Y�^�[�d���I�j�h�W�j�[�]�_�[���d�_�Y�^�j�i���c�[�^�h���m�_�i�i�[�d�$�����I�f�W�d�_�[�d
�c�W�Y�^�j���i���"���i�W�]�j���[�h�$���<�h�W�d�a�h�[�_�Y�^���Z�”�h�\�j�[���c�_�j���7�Y�^���k�d�Z���A�h�W�Y�^���Z�_�[���=�h�k�f�f�[�d�f�^�W�i�[���”�X�[�h�i�j�[�^�[�d���k�d�Z
�:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z�5�����:�W�i���J�[�W�c���_�i�j���d�_�Y�^�j���i�j�W�h�a�"���W�X�[�h���[�i���_�i�j���M�C���"���]�_�X�j���i�_�Y�^���H�[�d�W�k�Z���Z�_�f�b�e�c�W�j�_�i�Y�^�$���K�d�Z
�:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���i�[�_���[�X�[�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z�$�����C�W�d���m�[�_�œ���`�W�"���m�_�[���Z�W�i���X�[�_���[�_�d�[�h���M�C���b�•�k�\�j�$��

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�,



�7�d�b�[�_�^�[�d�#�<�e�d�Z�i�0�7�d�b�[�_�^�[�d�#�<�e�d�Z�i�0�?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���k�c���`�[�Z�[�d���F�h�[�_�i�?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���k�c���`�[�Z�[�d���F�h�[�_�i
�:�_�[���^�e�^�[���I�j�W�W�j�i�l�[�h�i�Y�^�k�b�Z�k�d�]���b�•�i�j���X�[�_���l�_�[�b�[�d���7�d�b�[�]�[�h�d���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�•�d�]�i�j�[���W�k�i�$
�;�_�d���d�[�k�[�h���<�e�d�Z�i���i�e�b�b���7�X�^�_�b�\�[���i�Y�^�W�\�\�[�d�$���M�_�h���^�W�X�[�d���_�^�d���k�d�j�[�h���Z�_�[���B�k�f�[
�]�[�d�e�c�c�[�d�$

�:�[�h���L�[�h�c�•�]�[�d�i�l�[�h�m�W�b�j�[�h���F�;�>���^�W�j���Z�[�i�^�W�b�X���[�_�d�[�d���<�e�d�Z�i���W�k�\�]�[�b�[�]�j�"���Z�[�h���i�e�m�e�^�b���_�d���^�[�h�a�•�c�c�b�_�Y�^�[
�I�j�W�W�j�i�W�d�b�[�_�^�[�d���W�b�i���W�k�Y�^���_�d���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�_�d�Z�[�n�_�[�h�j�[���F�W�f�_�[�h�[���_�d�l�[�i�j�_�[�h�j�$

�@�[���^�•�^�[�h���Z�_�[���<�e�d�Z�i�c�W�d�W�]�[�h���Z�_�[���M�W�^�h�i�Y�^�[�_�d�b�_�Y�^�a�[�_�j���[�_�d�[�h���i�j�[�_�]�[�d�Z�[�d���?�d�Ô�W�j�_�e�d���[�_�d�i�Y�^�•�j�p�[�d�"���Z�[�i�j�e
�c�[�^�h���=�[�b�Z���i�Y�^�_�Y�^�j�[�d���i�_�[���l�e�d���^�[�h�a�•�c�c�b�_�Y�^�[�d���I�j�W�W�j�i�W�d�b�[�_�^�[�d���_�d���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�_�d�Z�[�n�_�[�h�j�[���F�W�f�_�[�h�[���k�c�$
�:�[�h�[�d���7�d�j�[�_�b���a�W�d�d���p�m�_�i�Y�^�[�d���&���k�d�Z���'�&�&���F�h�e�p�[�d�j���X�[�j�h�W�]�[�d�$���:�[�h���P�[�_�j�f�k�d�a�j���i�[�_���]�”�d�i�j�_�]�"���k�c���_�d���[�_�d�[�d
�<�e�d�Z�i���c�_�j���[�_�d�[�h���i�e�b�Y�^�[�d���I�j�h�W�j�[�]�_�[���[�_�d�p�k�i�j�[�_�]�[�d�"���m�_�h�X�j���F�;�>�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���^�W�X�[���i�_�Y�^���Z�_�[���<�k�h�Y�^�j���l�e�h���[�_�d�[�h
�=�[�b�Z�[�d�j�m�[�h�j�k�d�]���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j���_�d���Z�[�d���A�k�h�i�[�d���_�d�Ô�W�j�_�e�d�i�_�d�Z�[�n�_�[�h�j�[�h���7�d�b�[�_�^�[�d���d�_�[�Z�[�h�]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d�$

�:�[�d�d�e�Y�^���i�j�[�b�b�j���i�_�Y�^���\�”�h���7�d�b�[�]�[�h���Z�_�[���<�h�W�]�[�"���m�[�b�Y�^�[���7�h�]�k�c�[�d�j�[���W�k�i�]�[�h�[�Y�^�d�[�j���_�d���[�_�d�[�h���^�_�i�j�e�h�_�i�Y�^�[�d
�D�_�[�Z�h�_�]�p�_�d�i�f�^�W�i�[���\�”�h���[�_�d���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j���_�d���I�j�W�W�j�i�W�d�b�[�_�^�[�d���i�f�h�[�Y�^�[�d�$���M�_�h�a�b�_�Y�^�[���<�h�[�k�Z�[���m�[�h�Z�[�d���7�d�b�[�]�[�h
�c�_�j���Z�[�c���<�e�d�Z�i���d�k�h���^�W�X�[�d�"���m�[�d�d���Z�_�[���?�d�Ô�W�j�_�e�d���l�•�b�b�_�]���W�k�œ�[�h���A�e�d�j�h�e�b�b�[���]�[�h�•�j���#���m�W�i���_�c���C�e�c�[�d�j���[�^�[�h
�k�d�m�W�^�h�i�Y�^�[�_�d�b�_�Y�^���[�h�i�Y�^�[�_�d�j�$

�I�j�[�Y�a�X�h�_�[�\

�?�I�?�D �B�K�&�*�/�.�,�.�'�*�,�.

�=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j �7�n�n�_�e�d

�7�]�_�e �*�"�&�&��

�@�•�^�h�b�_�Y�^�[���=�[�X�”�^�h� �'�"�&�&��

�7�d�j�[�_�b�i�f�h�[�_�i �'�&�(�"�.�'���Ð

� �p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^���F�[�h�\�e�h�c�W�d�Y�[���<�[�[�0���(�&�������Z�[�i���M�[�h�j�p�k�m�W�Y�^�i�[�i���]�[�]�[�d�”�X�[�h���Z�[�c���;�X�$�h�[�n�n�#�=�e�l�[�h�d�c�[�d�j�#�8�e�d�Z�i�#
�F�[�h�\�e�h�c�W�d�Y�[�#�?�d�Z�[�n�1���I�j�W�d�Z�0���*�$���,�$���'�&�1���G�k�[�b�b�[�0���;�c�_�j�j�[�d�j�[�d�W�d�]�W�X�[�d�"���C�e�h�d�_�d�]�i�j�W�h

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�-

http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Anleihen-Fonds--Inflationsschutz-um-jeden-Preis/100030710.html
http://www.capital.de/finanzen/fonds/:Anleihen-Fonds--Inflationsschutz-um-jeden-Preis/100030710.html


�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[

�F�k�j�#�9�W�b�b�#�A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d�0�F�k�j�#�9�W�b�b�#�A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d�0�I�[�_�j�m�•�h�j�i�h�[�d�Z�_�j�[���i�[�b�X�i�j���]�[�c�W�Y�^�j�I�[�_�j�m�•�h�j�i�h�[�d�Z�_�j�[���i�[�b�X�i�j���]�[�c�W�Y�^�j
�I�[�_�j���Z�[�c���>�[�h�X�i�j���X�[�m�[�]�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[���A�k�h�i�[���f�[�h���I�W�b�Z�e���W�k�\���Z�[�h���I�j�[�b�b�[�$���I�[�j�p�j���i�_�Y�^
�Z�_�[�i�[�h���J�h�[�d�Z���\�e�h�j�"���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���Z�W�h�W�k�i���F�h�e�Ó�j���i�Y�^�b�W�]�[�d�$���8�[�i�e�d�Z�[�h�i���l�[�h�b�e�Y�a�[�d�Z���_�i�j
�Z�[�h�p�[�_�j���Z�_�[���A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d���W�k�i���9�W�b�b�i���k�d�Z���#�F�k�j�i�$

�C�W�h�a�j�j�[�_�b�d�[�^�c�[�h���l�[�h�]�b�[�_�Y�^�[�d���Z�_�[���W�a�j�k�[�b�b�[���I�_�j�k�W�j�_�e�d���W�c���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���7�a�j�_�[�d�c�W�h�a�j���c�_�j���Z�[�h
�;�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]���_�c���@�W�^�h���(�&�&�*�$���D�W�Y�^���[�_�d�[�h���i�j�W�h�a�[�d���A�k�h�i�[�h�^�e�b�k�d�]���(�&�&�)���b�_�[�\���Z�[�h���C�W�h�a�j���_�c���Z�W�h�W�k�\
�\�e�b�]�[�d�Z�[�d���@�W�^�h���\�W�i�j���d�k�h���d�e�Y�^���i�[�_�j�m�•�h�j�i�"���X�[�l�e�h���Z�_�[���A�k�h�i�[���Z�W�d�d���d�W�Y�^���e�X�[�d���W�k�i�X�h�W�Y�^�[�d�$

�=�W�d�p���•�^�d�b�_�Y�^���i�_�[�^�j���[�i���Z�[�h�p�[�_�j���W�k�i�0���D�W�Y�^���[�_�d�[�h���i�j�W�h�a�[�d���A�k�h�i�[�h�^�e�b�k�d�]���_�c���H�[�p�[�i�i�_�e�d�i�`�W�^�h���(�&�&�/
�X�[�m�[�]�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[���A�k�h�i�[���i�[�_�j���>�[�h�X�i�j���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h�[�i���f�[�h���i�W�b�Z�e���i�[�_�j�m�•�h�j�i�$���I�[�j�p�j���i�_�Y�^���Z�_�[�i�[�h���J�h�[�d�Z
�X�_�i���@�W�^�h�[�i�[�d�Z�[���\�e�h�j�"���a�•�d�d�[�d���7�d�b�[�]�[�h���c�_�j���:�[�h�_�l�W�j�[�d���Z�W�l�e�d���f�h�e�Ó�j�_�[�h�[�d�$

�?�d�j�[�h�[�i�i�W�d�j�[���=�[�m�_�d�d�Y�^�W�d�Y�[�d���X�[�_���X�[�]�h�[�d�p�j�[�d���H�_�i�_�a�[�d���X�_�[�j�[�d���I�j�h�W�j�[�]�_�[�d�"���Z�_�[���W�k�\���[�_�d�[�h���A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d
�W�k�i���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b�i���k�d�Z���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�F�k�j�i���X�W�i�_�[�h�[�d�$���7�k�i���Z�[�d���]�[�a�W�f�f�j�[�d���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[�d���E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�[�d
�b�W�i�i�[�d���i�_�Y�^���F�h�e�Z�k�a�j�[���a�e�d�i�j�h�k�_�[�h�[�d�"���Z�_�[���W�k�\���_�d�Z�_�l�_�Z�k�[�b�b�[���A�k�h�i�[�h�m�W�h�j�k�d�]�[�d���p�k�]�[�i�Y�^�d�[�_�Z�[�h�j���i�_�d�Z�$

�?�i�e�b�_�[�h�j���X�[�j�h�W�Y�^�j�[�j���i�_�d�Z���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b�i���k�d�Z�#�F�k�j�i���i�[�^�h���h�_�i�a�W�d�j�[���F�W�f�_�[�h�[�$���:�k�h�Y�^���]�[�i�Y�^�_�Y�a�j�[
�A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���Z�W�i���H�_�i�_�a�e���c�_�d�_�c�_�[�h�[�d�$���;�_�d���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�"���W�k�Y�^���9�W�f�f�[�Z���M�W�h�h�W�d�j
�]�[�d�W�d�d�j�"���\�k�d�a�j�_�e�d�_�[�h�j���f�h�_�d�p�_�f�_�[�b�b���m�_�[���[�_�d���^�[�h�a�•�c�c�b�_�Y�^�[�h���I�Y�^�[�_�d�$���;�_�d�p�_�]�[�h���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z�0���M�•�^�h�[�d�Z
�X�[�_�c���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[�d���E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d���Z�_�[���=�[�m�_�d�d�[���k�d�X�[�]�h�[�d�p�j���i�_�d�Z�"���]�_�X�j���[�i���X�[�_�c���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�M�W�h�h�W�d�j���[�_�d�[�d
�>�•�Y�^�i�j�X�[�j�h�W�]�$���:�W�\�”�h���a�e�i�j�[�j���Z�[�h���]�[�Z�[�Y�a�[�b�j�[���I�Y�^�[�_�d���m�[�d�_�]�[�h�$

�;�_�d���8�[�_�i�f�_�[�b�0���:�_�[���9�e�c�c�[�h�p�X�W�d�a���e�\�\�[�h�_�[�h�j���[�_�d�[�d���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b���W�k�\���Z�[�d���:�W�n���c�_�j���[�_�d�[�c���8�W�i�_�i�f�h�[�_�i���l�e�d
�+�+�&�&���F�k�d�a�j�[�d���k�d�Z���[�_�d�[�h���E�X�[�h�]�h�[�d�p�[���X�[�_���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d�$���8�[�_���[�_�d�[�c���8�[�p�k�]�i�l�[�h�^�•�b�j�d�_�i���l�e�d���'���p�k���'�&�&
�X�[�j�h�•�]�j���Z�_�[���c�W�n�_�c�W�b�[���H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]���+���;�k�h�e�$���7�a�j�k�[�b�b���a�e�i�j�[�j���Z�[�h���I�Y�^�[�_�d���)�"�(�/���;�k�h�e�"���[�_�d���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[�h���9�W�b�b
�e�^�d�[���E�X�[�h�]�h�[�d�p�[���-�"�(�)���;�k�h�e�$

�I�j�[�^�j���Z�[�h���:�W�n���X�[�_���<�•�b�b�_�]�a�[�_�j���W�c���'�-�$���:�[�p�[�c�X�[�h���(�&�'�&���X�[�_���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d���e�Z�[�h���m�[�d�_�]�[�h�"���[�h�^�W�b�j�[�d���7�d�b�[�]�[�h
�X�[�_���X�[�_�Z�[�d���F�h�e�Z�k�a�j�[�d���Z�_�[���]�b�[�_�Y�^�[���H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]�0���<�”�h���`�[�Z�[�d���F�k�d�a�j�"���Z�[�d���Z�[�h���:�W�n���”�X�[�h���Z�[�c���8�W�i�_�i�f�h�[�_�i
�l�e�d���+�+�&�&���F�k�d�a�j�[�d���b�_�[�]�j�"���]�_�X�j���[�i���[�_�d�[�d���9�[�d�j���`�[���E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�$���<�•�b�b�j���Z�[�h���:�W�n���k�d�j�[�h���Z�_�[���C�W�h�a�[���l�e�d���+�+�&�&
�F�k�d�a�j�[�d�"���l�[�h�\�W�b�b�[�d���X�[�_�Z�[���I�Y�^�[�_�d�[���m�[�h�j�b�e�i�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�.

http://www.capital.de/finanzen/:Put-Call-Kombination--Seitwaertsrendite-selbst-gemacht/100030764.html
http://www.capital.de/finanzen/:Put-Call-Kombination--Seitwaertsrendite-selbst-gemacht/100030764.html


�<�”�h���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d�"���Z�_�[���_�c���:�[�p�[�c�X�[�h���(�&�'�&���[�_�d�[�d���:�W�n�#�I�j�W�d�Z���k�c���Z�_�[���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[���[�h�m�W�h�j�[�d�"���[�_�]�d�[�j���i�_�Y�^
�p�k�h���A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d���[�_�d���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�F�k�j���c�_�j���[�_�d�[�c���8�W�i�_�i�f�h�[�_�i���l�e�d���,�+�&�&���P�•�^�b�[�h�d���k�d�Z���[�_�d�[�c���9�W�f���X�[�_���,�&�&�&
�F�k�d�a�j�[�d�$���;�h���a�e�i�j�[�j���W�a�j�k�[�b�b���(�"�.�,���;�k�h�e�$���7�d�b�[�]�[�h�"���Z�_�[���X�[�_�Z�[���M�W�h�h�W�d�j�i���[�h�m�[�h�X�[�d�"���X�[�p�W�^�b�[�d���\�”�h���Z�W�i
�F�•�h�Y�^�[�d���,�"�'�+���;�k�h�e�$���I�[�b�X�i�j���_�c���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�i�j�[�d���<�W�b�b���[�h�^�W�b�j�[�d���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���X�[�_���<�•�b�b�_�]�a�[�_�j���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���+���;�k�h�e
�p�k�h�”�Y�a�"���Z�[�d�d���X�[�_�c���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b���[�h�\�e�b�]�j���Z�_�[���c�W�n�_�c�W�b�[���H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]���X�[�_���[�_�d�[�c���:�W�n�#�I�j�W�d�Z���l�e�d���c�[�^�h
�W�b�i���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d���k�d�Z���X�[�_�c���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�F�k�j���X�[�_���[�_�d�[�c���I�j�W�d�Z���l�e�d���m�[�d�_�]�[�h���W�b�i���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d�$���:�_�[
�c�W�n�_�c�W�b�[���H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]���m�_�h�Z���X�[�_���[�_�d�[�c���:�W�n�#�I�j�W�d�Z���l�e�d���[�n�W�a�j���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d���[�h�h�[�_�Y�^�j�$���:�W�d�d���[�h�^�W�b�j�[�d
�7�d�b�[�]�[�h���_�d�i�]�[�i�W�c�j���'�&���;�k�h�e�$���8�[�p�e�]�[�d���W�k�\���Z�[�d���A�W�f�_�j�W�b�[�_�d�i�W�j�p���l�e�d���,�"�'�+���;�k�h�e���c�W�Y�^�j���Z�W�i���)�"�.�+���;�k�h�e�"���m�W�i
�[�_�d�[�c���=�[�m�_�d�d�f�e�j�[�d�p�_�W�b���l�e�d���h�k�d�Z���,�)���F�h�e�p�[�d�j���[�d�j�i�f�h�_�Y�^�j�$���8�[�p�e�]�[�d���W�k�\���Z�W�i���H�_�i�_�a�e���l�e�d���'�"�'�+���;�k�h�e���X�[�j�h�•�]�j
�Z�_�[���=�[�m�_�d�d�Y�^�W�d�Y�[���i�e�]�W�h���h�k�d�Z���)�)�+���F�h�e�p�[�d�j�$

�@�[���m�[�_�j�[�h���Z�_�[���8�W�i�_�i�f�h�[�_�i�[���Z�[�h���X�[�_�Z�[�d���E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�[���W�k�i�[�_�d�W�d�Z�[�h�]�[�^�[�d�"���Z�[�i�j�e���]�h�•�œ�[�h���m�_�h�Z���Z�_�[
�I�f�W�d�d�[�"���_�d���Z�[�h���7�d�b�[�]�[�h���=�[�m�_�d�d�[���[�h�p�_�[�b�[�d�$���8�[�_�c���e�X�_�]�[�d���8�[�_�i�f�_�[�b���m�_�h�\�j���Z�_�[���I�j�h�W�j�[�]�_�[���=�[�m�_�d�d�[���W�X�"
�m�[�d�d���Z�[�h���:�W�n���X�[�_���<�•�b�b�_�]�a�[�_�j���p�m�_�i�Y�^�[�d���+�,�'�+���k�d�Z���,�)�.�+���P�•�^�b�[�h�d���b�_�[�]�j�"���Z�W���W�d���Z�_�[�i�[�d���F�k�d�a�j�[�d���[�_�d���I�Y�^�[�_�d���+
�;�k�h�e���k�d�Z���[�_�d�[�h���'�"�'�+���;�k�h�e���W�X�m�_�h�\�j�$

�=�[�]�[�d�”�X�[�h���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[�d���I�[�_�j�m�•�h�j�i�f�h�e�Z�k�a�j�[�d���m�_�[���[�_�d�[�c���:�_�i�Y�e�k�d�j�p�[�h�j�_�Ó�a�W�j���b�W�i�i�[�d���i�_�Y�^���c�_�j���Z�[�h
�A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d���W�k�i���9�W�b�b���k�d�Z���F�k�j���^�•�^�[�h�[���=�[�m�_�d�d�[���[�h�p�_�[�b�[�d�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���m�_�h�\�j���[�_�d���:�_�i�Y�e�k�d�j�p�[�h�j�_�Ó�a�W�j���W�k�Y�^
�d�e�Y�^���X�[�_���[�_�d�[�c���7�d�i�j�_�[�]���”�X�[�h���Z�[�d���9�W�f���^�_�d�W�k�i���Z�[�d���c�W�n�_�c�W�b�[�d���;�h�j�h�W�]���W�X�"���m�•�^�h�[�d�Z���X�[�_���Z�[�h���I�j�h�W�j�[�]�_�[
�W�k�i���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b�i���k�d�Z���#�F�k�j�i���Z�_�[���=�[�m�_�d�d�[���W�X���[�_�d�[�c���]�[�m�_�i�i�[�d���D�_�l�[�W�k���m�_�[�Z�[�h���i�_�d�a�[�d�����_�c���8�[�_�i�f�_�[�b���W�X
�,�&�&�&���F�k�d�a�j�[���$���:�W�\�”�h���i�_�d�Z���Z�_�[���;�h�j�h�W�]�i�Y�^�W�d�Y�[�d���Z�[�k�j�b�_�Y�^���^�•�^�[�h�$

�<�”�h���7�d�b�[�]�[�h�"���Z�_�[���[�_�d�[�d���:�W�n�#�7�d�i�j�_�[�]���X�_�i���@�W�^�h�[�i�[�d�Z�[���d�_�Y�^�j���W�k�i�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�"���X�_�[�j�[�j���i�_�Y�^���Z�_�[���A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d
�Z�[�i���e�X�[�d���l�e�h�]�[�i�j�[�b�b�j�[�d���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�F�k�j�i���c�_�j���[�_�d�[�c���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�9�W�b�b���c�_�j���8�W�i�_�i�f�h�[�_�i���+�&�&�&���k�d�Z���9�W�f���,�&�&�&
�F�k�d�a�j�[���W�d�$���P�k�i�W�c�c�[�d���a�e�i�j�[�j���Z�_�[���I�j�h�W�j�[�]�_�[���'�&�"�&�(���;�k�h�e�$���8�[�_���:�W�n�#�I�j�•�d�Z�[�d���l�e�d���c�[�^�h���W�b�i���,�&�&�&���F�k�d�a�j�[�d
�m�_�h�\�j���Z�_�[���I�j�h�W�j�[�]�_�[���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���'�&���;�k�h�e�"���c�W�n�_�c�W�b���'�+���;�k�h�e���W�X�$���I�e�b�W�d�]�[���Z�[�h���:�W�n���X�[�_���<�•�b�b�_�]�a�[�_�j���p�m�_�i�Y�^�[�d
�+�+�&�(���k�d�Z���,�*�/�.���F�k�d�a�j�[�d���d�e�j�_�[�h�j�"���\�W�^�h�[�d���7�d�b�[�]�[�h���[�_�d�[�d���=�[�m�_�d�d���[�_�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �(�/



�?�c���L�[�h�]�b�[�_�Y�^���c�_�j���W�d�Z�[�h�[�d���I�[�_�j�m�•�h�j�i�f�h�e�Z�k�a�j�[�d���m�_�[���[�j�m�W���8�e�d�k�i�p�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[�d���e�Z�[�h���?�d�b�_�d�[�#
�E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�[�d���m�[�_�i�j���Z�_�[���A�e�c�X�_�d�W�j�_�e�d�i�i�j�h�W�j�[�]�_�[���W�k�i���:�_�i�Y�e�k�d�j�#�E�f�j�_�e�d�i�i�Y�^�[�_�d�[�d���[�_�d�[�d���]�h�e�œ�[�d
�L�e�h�j�[�_�b���W�k�\�0���;�i���p�•�^�b�j���d�k�h���Z�[�h���?�d�Z�[�n�i�j�W�d�Z���W�c���B�W�k�\�p�[�_�j�[�d�Z�[�$���:�[�h���A�k�h�i�l�[�h�b�W�k�\���m�•�^�h�[�d�Z���Z�[�h���B�W�k�\�p�[�_�j
�i�f�_�[�b�j���a�[�_�d�[���H�e�b�b�[�$

�K�I�#�F�b�[�_�j�[�X�W�d�a�0�K�I�#�F�b�[�_�j�[�X�W�d�a�0�:�[�k�j�i�Y�^�[�h���F�h�_�l�W�j�W�d�b�[�]�[�h���l�[�h�a�b�W�]�j���I���F���m�[�]�[�d�:�[�k�j�i�Y�^�[�h���F�h�_�l�W�j�W�d�b�[�]�[�h���l�[�h�a�b�W�]�j���I���F���m�[�]�[�d
�B�[�^�c�W�d�#�8�e�d�_�j�•�j�i�d�e�j�[�B�[�^�c�W�d�#�8�e�d�_�j�•�j�i�d�e�j�[

�D�e�j�\�W�b�b�i���m�_�b�b���[�h���Z�k�h�Y�^���W�b�b�[���?�d�i�j�W�d�p�[�d���a�b�W�]�[�d�0���:�[�h���J�e�j�W�b�l�[�h�b�k�i�j���i�[�_�d�[�h
�B�[�^�c�W�d�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[���•�h�]�[�h�j���d�_�Y�^�j���d�k�h���[�_�d�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���7�d�b�[�]�[�h�$���;�h���k�d�Z
�W�d�Z�[�h�[���m�e�b�b�[�d���i�_�Y�^���Z�W�i���l�[�h�b�e�h�[�d�[���=�[�b�Z���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���j�[�_�b�m�[�_�i�[���l�e�d���Z�[�d
�H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���p�k�h�”�Y�a�^�e�b�[�d�$

�;�_�d���F�h�_�l�W�j�W�d�b�[�]�[�h���\�”�^�h�j���Z�W�i���X�k�d�Z�[�i�m�[�_�j���[�h�i�j�[���=�[�h�_�Y�^�j�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���Z�_�[���H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h���I�j�W�d�Z�W�h�Z
�����F�e�e�h���i���m�[�]�[�d���Z�[�h�[�d���8�e�d�_�j�•�j�i�X�[�m�[�h�j�k�d�]���\�”�h���Z�_�[���i�f�•�j�[�h�[���F�b�[�_�j�[�X�W�d�a���B�[�^�c�W�d���8�h�e�j�^�[�h�i�$���:�[�h���A�b�•�]�[�h
�l�[�h�b�W�d�]�j���d�W�Y�^���L�[�h�b�k�i�j�[�d���c�_�j���P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[�d���I�Y�^�W�Z�[�d�i�[�h�i�W�j�p�$

�:�[�h���7�d�b�[�]�[�h���^�W�j�j�[���(�&�&�.���a�k�h�p���l�e�h���Z�[�c���P�k�i�W�c�c�[�d�X�h�k�Y�^���Z�[�h���K�I�#�8�W�d�a���B�[�^�c�W�d�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[���_�c���M�[�h�j���l�e�d
�)�&�$�&�&�&���;�k�h�e���]�[�a�W�k�\�j���k�d�Z���i�_�Y�^���Z�W�X�[�_���W�k�\���Z�W�i�����7�!���#�H�W�j�_�d�]���l�e�d���I���F���l�[�h�b�W�i�i�[�d�"���m�_�[���i�[�_�d���7�d�m�W�b�j���@�[�d�i�#
�F�[�j�[�h���=�_�[�i�Y�^�[�d���W�c���C�e�d�j�W�]���i�W�]�j�[�$�����7�k�Y�^���f�h�_�l�W�j�[���7�d�b�[�]�[�h���l�[�h�j�h�W�k�[�d���X�[�_���_�^�h�[�d���;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]�[�d���W�k�\���Z�_�[
�m�[�h�X�[�m�_�h�a�i�W�c�[�d���7�d�f�h�[�_�i�k�d�]�[�d�"���m�[�d�d���;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���e�Z�[�h���F�h�e�Z�k�a�j�[���c�_�j���]�k�j�[�d���H�W�j�_�d�]�i���l�[�h�i�[�^�[�d���i�_�d�Z�$��
�:�W�^�[�h���\�e�h�Z�[�h�[���[�h���d�k�d���I�Y�^�W�Z�[�d�i�[�h�i�W�j�p���l�e�d���I���F�$

�B�[�^�c�W�d���]�_�d�]���_�c���I�[�f�j�[�c�X�[�h���(�&�&�.���f�b�[�_�j�[�"���m�e�Z�k�h�Y�^���Z�_�[���_�c���7�k�]�k�i�j���[�h�m�e�h�X�[�d�[�d���P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[���Z�[�i���A�b�•�]�[�h�i
�m�[�h�j�b�e�i���m�k�h�Z�[�d�$���:�[�h���P�k�i�W�c�c�[�d�X�h�k�Y�^���l�[�h�i�Y�^�•�h�\�j�[���Z�_�[���A�h�_�i�[���W�d���Z�[�d���<�_�d�W�d�p�c�•�h�a�j�[�d�$���:�W���Z�_�[
�H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���W�k�i���I�_�Y�^�j���l�_�[�b�[�h���F�e�b�_�j�_�a�[�h���Z�k�h�Y�^���b�W�n�[���8�e�d�_�j�•�j�i�X�[�m�[�h�j�k�d�]�[�d���C�_�j�i�Y�^�k�b�Z���W�d���Z�[�h
�<�_�d�W�d�p�a�h�_�i�[���j�h�W�]�[�d�"���W�h�X�[�_�j�[�d���;�K���k�d�Z���Z�_�[���K�I�7���Z�[�h�p�[�_�j���Z�W�h�W�d�"���i�_�[���i�j�•�h�a�[�h���p�k���h�[�]�k�b�_�[�h�[�d�$���P�k�Z�[�c���^�W�X�[�d
�[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���F�e�b�_�j�_�a�[�h���Z�_�[���I�Y�^�W�\�\�k�d�]���[�_�d�[�h���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���A�e�d�a�k�h�h�[�d�p�W�]�[�d�j�k�h���p�k���I���F�"���C�e�e�Z�o���i���k�d�Z
�<�_�j�Y�^���_�d�i���=�[�i�f�h�•�Y�^���]�[�X�h�W�Y�^�j�$

�7�k�Y�^���]�[�]�[�d���C�e�e�Z�o���i���k�d�Z���<�_�j�Y�^���i�e�b�b���]�[�a�b�W�]�j���m�[�h�Z�[�d
�P�m�_�i�Y�^�[�d���H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���k�d�Z���F�h�_�l�W�j�W�d�b�[�]�[�h�d���X�[�i�j�[�^�j���p�m�W�h���_�d���Z�[�h���H�[�]�[�b���a�[�_�d�[���Z�_�h�[�a�j�[
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�l�[�h�X�_�d�Z�k�d�]�$���:�_�[���7�]�[�d�j�k�h�[�d���i�[�_�[�d���Z�[�d�d�e�Y�^���p�k���X�[�b�W�d�]�[�d�"���Z�W���i�_�[���Z�W�l�e�d���W�k�i�]�[�^�[�d���c�k�i�i�j�[�d�"
�Z�W�i�i���i�_�Y�^���:�h�_�j�j�[���W�k�\���_�^�h���K�h�j�[�_�b���l�[�h�b�W�i�i�[�d�"���i�e���=�_�[�i�Y�^�[�d�$���;�h���i�Y�^�•�j�p�j���Z�_�[���;�h�\�e�b�]�i�W�k�i�i�_�Y�^�j�[�d���Z�[�h���A�b�W�]�[���p�m�W�h
�W�k�\�����Z�[�k�j�b�_�Y�^���k�d�j�[�h���/�&���F�h�e�p�[�d�j�����[�_�d�"���l�[�h�m�[�_�i�j���W�X�[�h���Z�W�h�W�k�\�"���Z�W�i�i���Z�_�[���H�[�Y�^�j�i�i�Y�^�k�j�p�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���i�[�_�d�[�i
�C�W�d�Z�W�d�j�[�d���Z�_�[���A�e�i�j�[�d���Z�[�i���L�[�h�\�W�^�h�[�d�i���j�h�•�]�j���k�d�Z���[�i���Z�W�c�_�j���m�e�^�b���d�_�Y�^�j���W�b�i���i�k�X�i�j�W�d�p�b�e�i���[�_�d�i�Y�^�•�j�p�j�$���I���F
�b�[�^�d�j�[���[�_�d�[���I�j�[�b�b�k�d�]�d�W�^�c�[���W�X�$

�:�_�[���A�b�W�]�[���m�k�h�Z�[���X�[�_�c���B�W�d�Z�]�[�h�_�Y�^�j���<�h�W�d�a�\�k�h�j���[�_�d�]�[�h�[�_�Y�^�j�"���Z�W���I���F���_�d���Z�[�h���I�j�W�Z�j���[�_�d�[���<�_�b�_�W�b�[���^�W�j�$���:�[�h
�A�b�•�]�[�h���_�i�j���d�W�Y�^���[�_�]�[�d�[�d���7�d�]�W�X�[�d���X�[�h�[�_�j�"���Z�W�i���L�[�h�\�W�^�h�[�d���Z�k�h�Y�^���W�b�b�[���?�d�i�j�W�d�p�[�d���k�d�Z���]�[�]�[�X�[�d�[�d�\�W�b�b�i���X�_�i
�p�k�c���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���=�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\���p�k���j�h�[�_�X�[�d�$���I�e�b�b�j�[���[�h���H�[�Y�^�j���[�h�^�W�b�j�[�d�"���Z�”�h�\�j�[�d���*�&�&���m�[�_�j�[�h�[���l�e�d

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�&

http://www.capital.de/finanzen/zertifikate/:US-Pleitebank--Deutscher-Privatanleger-verklagt-S%26P-wegen-Lehman-Bonitaetsnote/100030722.html
http://www.capital.de/finanzen/zertifikate/:US-Pleitebank--Deutscher-Privatanleger-verklagt-S%26P-wegen-Lehman-Bonitaetsnote/100030722.html


�=�_�[�i�Y�^�[�d���l�[�h�j�h�[�j�[�d�[���7�d�b�[�]�[�h���#���Z�_�[���c�_�j���B�[�^�c�W�d�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�[�d���h�k�d�Z���.���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���l�[�h�b�e�h�[�d���^�W�X�[�d���#
�[�X�[�d�\�W�b�b�i���I�Y�^�W�Z�[�d�i�[�h�i�W�j�p���W�d�i�j�h�[�X�[�d�$���P�k�Z�[�c���i�[�_�[�d���A�b�W�]�[�d���]�[�]�[�d���C�e�e�Z�o���i���k�d�Z���<�_�j�Y�^���_�d���L�e�h�X�[�h�[�_�j�k�d�]�"
�i�e���=�_�[�i�Y�^�[�d�$

�=�e�b�Z�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�0�=�e�b�Z�#�P�[�h�j�_�Ó�a�W�j�0�A�_�f�f�b�_�]�[���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h�A�_�f�f�b�_�]�[���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h
�C�_�j���Z�[�c���7�d�i�j�_�[�]���Z�[�i���=�e�b�Z�f�h�[�_�i�[�i���d�_�c�c�j���W�k�Y�^���Z�_�[���L�W�h�_�W�d�j�[�d�l�_�[�b�\�W�b�j���X�[�_
�:�[�h�_�l�W�j�[�d���W�k�\���Z�W�i���]�[�b�X�[���;�Z�[�b�c�[�j�W�b�b���p�k�$���@�”�d�]�i�j�[�i���8�[�_�i�f�_�[�b�0���Z�_�[���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h���l�e�d
�9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$���J�h�e�j�p���I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j�i�f�k�\�\�[�h�d���k�d�Z���M�•�^�h�k�d�]�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���^�W�j���Z�W�i
�F�h�e�Z�k�a�j���I�Y�^�W�j�j�[�d�i�[�_�j�[�d�$

�8�[�_���Z�[�h���9�I���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h���]�_�X�j���[�i���_�d�i�]�[�i�W�c�j���l�_�[�h���I�j�k�\�[�d�0���'�(�&�"���'�*�&�"���'�,�&���k�d�Z���'�-�&���F�h�e�p�[�d�j�$���B�_�[�]�j���Z�[�h���=�e�b�Z�f�h�[�_�i
�W�c���8�[�m�[�h�j�k�d�]�i�j�W�]�����(�(�$���@�k�b�_���(�&�'�+�����p�m�_�i�Y�^�[�d���'�&�&���k�d�Z���'�(�&���F�h�e�p�[�d�j���i�[�_�d�[�i���I�j�W�h�j�f�h�[�_�i�[�i�"���[�h�\�e�b�]�j���Z�_�[
�H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]���p�k���'�(�&���;�k�h�e�1���p�m�_�i�Y�^�[�d���'�(�&���k�d�Z���'�*�&���F�h�e�p�[�d�j���a�W�i�i�_�[�h�[�d���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���'�*�&���;�k�h�e�$���C�_�j���;�h�h�[�_�Y�^�[�d
�Z�[�h���d�•�Y�^�i�j�[�d���I�j�k�\�[���]�_�X�j���[�i���'�,�&���;�k�h�e�"���k�d�Z���d�e�j�_�[�h�j���Z�[�h���=�e�b�Z�f�h�[�_�i���W�c���<�•�b�b�_�]�a�[�_�j�i�j�W�]���c�_�j���c�[�^�h���W�b�i���,�&
�F�h�e�p�[�d�j���_�c���F�b�k�i�"���[�h�^�W�b�j�[�d���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���'�-�&���;�k�h�e�$

�D�W�Y�^���k�d�j�[�d���]�_�X�j���[�i���[�_�d�[�d���I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j�i�f�k�\�\�[�h�0���:�W�c�_�j���Z�[�h���D�e�c�_�d�W�b�m�[�h�j���l�e�d���'�&�&���;�k�h�e���p�k�h�”�Y�a�]�[�p�W�^�b�j
�m�_�h�Z�"���h�[�_�Y�^�j���W�c���B�W�k�\�p�[�_�j�[�d�Z�[���[�_�d���=�e�b�Z�f�h�[�_�i���l�e�d���.�&���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���I�j�W�h�j�d�_�l�[�W�k�i�$���:�W�h�k�d�j�[�h���d�[�^�c�[�d
�7�d�b�[�]�[�h���[�_�d�i���p�k���[�_�d�i���W�d���L�[�h�b�k�i�j�[�d���Z�[�i���;�Z�[�b�c�[�j�W�b�b�i���j�[�_�b�$

�:�e�Y�^���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���i�e�b�b�j�[�d���i�_�Y�^���]�[�d�W�k���”�X�[�h�b�[�]�[�d�"���e�X���I�j�k�\�[�d�i�j�h�k�a�j�k�h���k�d�Z���I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j�i�f�k�\�\�[�h���_�^�h�[�d���F�h�[�_�i
�m�[�h�j���i�_�d�Z�"���i�f�h�_�Y�^���Z�_�[���8�[�]�h�[�d�p�k�d�]���Z�[�h���=�[�m�_�d�d�[���W�k�\���c�W�n�_�c�W�b���-�&���F�h�e�p�[�d�j���h�[�Y�^�j�\�[�h�j�_�]�[�d�$���7�k�\�]�h�k�d�Z���Z�[�h
�c�_�j���\�”�d�\���@�W�^�h�[�d���h�[�Y�^�j���b�W�d�]�[�d���H�[�i�j�b�W�k�\�p�[�_�j���a�W�d�d���Z�[�h���9�W�f���X�[�_���'�-�&���;�k�h�e���Z�W�p�k���\�”�^�h�[�d�"���Z�W�i�i���Z�W�i���P�[�h�j�_�Ó�a�W�j
�p�k�d�•�Y�^�i�j���d�_�Y�^�j���_�c���M�[�h�j���i�j�[�_�]�j���e�Z�[�h���i�e�]�W�h���\�•�b�b�j�"���e�X�m�e�^�b���Z�[�h���=�e�b�Z�f�h�[�_�i���p�k�b�[�]�j�$

�:�W�i���_�i�j���l�e�h���W�b�b�[�c���Z�W�d�d���Z�[�h���<�W�b�b�"���m�[�d�d���Z�_�[���H�[�d�Z�_�j�[�d���W�c���A�W�f�_�j�W�b�c�W�h�a�j���i�Y�^�d�[�b�b���k�d�Z���i�j�W�h�a���i�j�[�_�]�[�d�$���:�W�d�d
�m�[�h�Z�[�d���a�b�W�i�i�_�i�Y�^�[���P�_�d�i�W�d�b�W�]�[�d���m�_�[�Z�[�h���W�j�j�h�W�a�j�_�l�[�h�$���8�[�p�e�]�[�d���W�k�\���Z�[�d���7�k�i�]�W�X�[�f�h�[�_�i���l�e�d���'�&�(�"�+�&���;�k�h�e
�_�i�j���Z�[�h���c�W�n�_�c�W�b�[���;�h�j�h�W�]���Z�[�h���9�I���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h���W�k�\���'�&�"�,���F�h�e�p�[�d�j���f�h�e���@�W�^�h���d�W�Y�^���e�X�[�d���X�[�]�h�[�d�p�j�$���:�W�c�_�j���Z�_�[�i�[�h
�[�h�h�[�_�Y�^�j���m�_�h�Z�"���c�k�i�i���Z�[�h���=�e�b�Z�f�h�[�_�i���d�e�Y�^���k�c���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���,�&���F�h�e�p�[�d�j���]�[�]�[�d�”�X�[�h���Z�[�c���I�j�W�h�j�d�_�l�[�W�k
�i�j�[�_�]�[�d�$

�M�•�^�h�k�d�]�i�W�X�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���”�X�[�h�Ô�”�i�i�_�]
�:�_�[���X�[�_���Z�[�h���=�e�b�Z�b�[�_�j�[�h���[�_�d�]�[�X�W�k�j�[���M�•�^�h�k�d�]�i�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���_�i�j���Z�[�h�p�[�_�j���h�[�b�W�j�_�l���”�X�[�h�Ô�”�i�i�_�]�$���?�d���Z�[�d
�l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���M�e�Y�^�[�d���_�i�j���Z�[�h���=�e�b�Z�f�h�[�_�i���l�e�h���W�b�b�[�c���_�d���;�k�h�e���]�[�h�[�Y�^�d�[�j���]�[�i�j�_�[�]�[�d�$���M�•�^�h�k�d�]�i�]�[�i�_�Y�^�[�h�j�[
�=�e�b�Z�f�h�e�Z�k�a�j�[���^�_�d�]�[�]�[�d���]�[�m�W�d�d�[�d���a�W�k�c���W�d���M�[�h�j�$

���B�_�g�k�_�Z�[�h���k�d�Z���j�h�W�d�i�f�W�h�[�d�j�[�h���8�W�i�_�i�m�[�h�j���c�_�j���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���"���^�[�_�œ�j���[�i���_�d���Z�[�h���F�h�[�i�i�[�c�_�j�j�[�_�b�k�d�]���l�e�d
�9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$���:�k�h�Y�^���Z�_�[���M�•�^�h�k�d�]�i�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���X�[�i�j�[�^�j���`�[�Z�e�Y�^���d�k�h���[�_�d���f�W�h�j�_�[�b�b�[�h���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���\�”�h
�7�d�b�W�]�[�d���_�d���K�I�#�:�e�b�b�W�h�$���>�[�_�c�_�i�Y�^�[���7�d�b�[�]�[�h���i�k�Y�^�[�d���W�X�[�h���d�W�Y�^���[�_�d�[�c���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p���\�”�h���_�^�h�[���;�k�h�e�#
�?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�i�$���:�k�h�Y�^���Z�_�[���E�X�[�h�]�h�[�d�p�[���X�[�_���'�-�&���;�k�h�e���X�_�[�j�[�j���Z�W�i���F�h�e�Z�k�a�j���Z�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���e�^�d�[�^�_�d���d�k�h���[�_�d�[�d
�c�W�h�]�_�d�W�b�[�d���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�i�Y�^�k�j�p�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�'

http://www.capital.de/finanzen/zertifikate/:Gold-Zertifikat--Kipplige-Goldleiter/100030766.html
http://www.capital.de/finanzen/zertifikate/:Gold-Zertifikat--Kipplige-Goldleiter/100030766.html


�P�k���]�k�j�[�h���B�[�j�p�j���^�W�d�Z�[�b�j���[�i���i�_�Y�^���X�[�_���Z�[�c���P�[�h�j�_�Ó�a�W�j���k�c���[�_�d�[���I�Y�^�k�b�Z�l�[�h�i�Y�^�h�[�_�X�k�d�]���c�_�j���[�d�j�i�f�h�[�Y�^�[�d�Z�[�d
�8�e�d�_�j�•�j�i�h�_�i�_�a�[�d�$���7�d�b�[�]�[�h���i�e�b�b�j�[�d���”�X�[�h�b�[�]�[�d�"���e�X���i�_�[���c�_�j���[�_�d�[�c���:�_�h�[�a�j�_�d�l�[�i�j�c�[�d�j���_�d���=�e�b�Z���e�Z�[�h���=�e�b�Z�#
�;�J�9�i���d�_�Y�^�j���X�[�i�i�[�h���X�[�h�W�j�[�d���i�_�d�Z�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�(



�8�W�d�a�[�d�������P�_�d�i�[�d

�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�a�h�[�Z�_�j�h�_�Y�^�j�b�_�d�_�[�0�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�a�h�[�Z�_�j�h�_�Y�^�j�b�_�d�_�[�0�7�X�i�Y�^�_�[�Z���l�e�d���Z�[�d���B�e�Y�a�l�•�]�[�b�d�7�X�i�Y�^�_�[�Z���l�e�d���Z�[�d���B�e�Y�a�l�•�]�[�b�d
�;�_�d�[���d�[�k�[���H�_�Y�^�j�b�_�d�_�[���a�h�[�c�f�[�b�j���Z�_�[���A�h�[�Z�_�j�l�[�h�]�W�X�[���k�c�0���D�_�Y�^�j���d�k�h���Z�_�[
�M�[�h�X�k�d�]���c�_�j���:�W�h�b�[�^�[�d�i�p�_�d�i�[�d���i�e�b�b���[�^�h�b�_�Y�^�[�h���m�[�h�Z�[�d�$���M�_�h���[�h�a�b�•�h�[�d�"���c�_�j
�m�[�b�Y�^�[�d���L�e�h�#���k�d�Z���D�W�Y�^�j�[�_�b�[�d���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h���d�k�d���p�k���h�[�Y�^�d�[�d���^�W�X�[�d�$

�E�\�j���i�_�d�Z���[�i���A�b�[�_�d�_�]�a�[�_�j�[�d�"���Z�_�[���Z�[�d���]�h�e�œ�[�d���K�d�j�[�h�i�Y�^�_�[�Z���c�W�Y�^�[�d�$���I�e���[�j�m�W���X�[�_���A�h�[�Z�_�j�W�d�]�[�X�e�j�[�d�$���I�Y�^�d�[�b�b
�^�W�X�[�d���?�d�j�[�h�[�i�i�_�[�h�j�[���Z�W�i���M�•�h�j�Y�^�[�d�����W�X�����”�X�[�h�b�[�i�[�d���e�Z�[�h���Z�W�i���I�j�[�h�d�Y�^�[�d���^�_�d�j�[�h���Z�[�c���F�h�e�p�[�d�j�i�W�j�p
�”�X�[�h�i�[�^�[�d�"���k�d�Z���i�Y�^�e�d���]�[�b�j�[�d���Z�_�[���J�h�W�k�c�a�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���d�_�Y�^�j���c�[�^�h�$���:�[�d�d���i�[�b�j�[�d���l�[�h�[�_�d�_�]�[�d���A�k�d�Z�[�d���_�d
�Z�[�d���7�k�]�[�d���Z�[�h���a�h�[�Z�_�j�l�[�h�]�[�X�[�d�Z�[�d���8�W�d�a���Z�_�[���d�•�j�_�]�[�d���;�_�]�[�d�i�Y�^�W�\�j�[�d�"���k�c���Z�[�d���P�_�d�i���W�k�i���Z�[�h���M�[�h�X�k�d�]
�j�W�j�i�•�Y�^�b�_�Y�^���p�k���[�h�]�W�j�j�[�h�d�$���:�W�i���]�_�b�j���l�e�h���W�b�b�[�c���_�d���k�d�i�_�Y�^�[�h�[�d���P�[�_�j�[�d���m�_�[���Z�_�[�i�[�d�$

���<�W�d�j�W�i�_�[�#�����e�Z�[�h�����B�e�Y�a�l�e�]�[�b�p�_�d�i�[�d�����d�[�d�d�[�d���A�h�_�j�_�a�[�h���i�e�b�Y�^�[���E�\�\�[�h�j�[�d�"���Z�_�[���_�d���M�_�h�a�b�_�Y�^�a�[�_�j���a�W�k�c
�`�[�c�W�d�Z���[�h�^�•�b�j�$���7�X���Z�[�c���'�'�$���@�k�d�_���i�e�b�b�[�d���i�_�[���=�[�i�Y�^�_�Y�^�j�[���i�[�_�d�$���:�[�d�d���W�d���Z�_�[�i�[�c���J�W�]���j�h�_�j�j���Z�_�[
�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�a�h�[�Z�_�j�h�_�Y�^�j�b�_�d�_�[���_�d���A�h�W�\�j�$���I�_�[���i�e�b�b���A�h�[�Z�_�j�d�[�^�c�[�h�d���c�[�^�h���:�k�h�Y�^�X�b�_�Y�a���X�[�_���Z�[�h���M�W�^�b���_�^�h�[�i
�:�W�h�b�[�^�[�d�i���]�[�X�[�d�$���D�W�Y�^���Z�[�c���M�_�b�b�[�d���Z�[�h���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���K�d�_�e�d���Z�”�h�\�[�d���8�W�d�a�[�d���Z�W�d�d���d�k�h���d�e�Y�^���c�_�j
�i�e�b�Y�^�[�d���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���m�[�h�X�[�d�"���Z�_�[���p�m�[�_���:�h�_�j�j�[�b���_�^�h�[�h���A�k�d�Z�i�Y�^�W�\�j���W�k�Y�^���j�W�j�i�•�Y�^�b�_�Y�^���X�[�a�e�c�c�[�d
�m�”�h�Z�[�d�$

�:�W�i���d�[�k�[���=�[�i�[�j�p���]�h�[�_�\�j���W�X�[�h���d�e�Y�^���j�_�[�\�[�h���_�d���Z�_�[���A�h�[�Z�_�j�l�[�h�]�W�X�[���[�_�d�0���;�_�d���C�k�i�j�[�h�X�b�W�j�j���i�e�b�b���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h
�a�k�h�p���k�d�Z���X�”�d�Z�_�]���”�X�[�h���_�^�h�[���a�”�d�\�j�_�]�[���L�[�h�i�Y�^�k�b�Z�k�d�]���_�d�\�e�h�c�_�[�h�[�d�$���:�W�i���i�e�b�b���Z�[�h���A�k�d�Z�[���h�[�Y�^�j�p�[�_�j�_�]���l�e�h
�Z�[�c���7�X�i�Y�^�b�k�i�i���Z�[�i���L�[�h�j�h�W�]�i���[�h�^�W�b�j�[�d�$���A�[�h�d�i�j�”�Y�a���Z�[�i���?�d�\�e�X�b�W�j�j�i���i�e�b�b���d�[�X�[�d���Z�[�c���@�W�^�h�[�i�p�_�d�i�i�W�j�p�"���Z�[�h
�B�W�k�\�p�[�_�j���k�d�Z���Z�[�c���A�h�[�Z�_�j�X�[�j�h�W�]���Z�[�h���;�\�\�[�a�j�_�l�p�_�d�i���i�[�_�d�$

�8�W�<�_�d���W�b�i���A�e�d�j�h�e�b�b�e�h�]�W�d���_�c���=�[�i�f�h�•�Y�^
�:�_�[�i�[���p�[�d�j�h�W�b�[���A�[�d�d�p�W�^�b���^�W�b�j�[�d���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�i�Y�^�”�j�p�[�h���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���d�e�Y�^���\�”�h���l�[�h�X�[�i�i�[�h�k�d�]�i�m�”�h�Z�_�]�0
���=�[�h�W�Z�[���X�[�_���a�e�c�X�_�d�_�[�h�j�[�d���F�h�e�Z�k�a�j�[�d�"���m�e���Z�[�h���A�h�[�Z�_�j���d�k�h���[�_�d���J�[�_�b���Z�[�i���=�W�d�p�[�d���_�i�j�"���a�•�d�d�[�d���A�k�d�Z�[�d
�d�e�Y�^���_�c�c�[�h���d�_�Y�^�j���]�[�d�W�k���W�X�i�Y�^�•�j�p�[�d�"���m�W�i���W�k�\���i�_�[���p�k�a�e�c�c�j���"���i�W�]�j���<�h�W�d�a�#�9�^�h�_�i�j�_�W�d���F�W�k�b�_���l�e�c
�L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�p�[�d�j�h�W�b�[���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z�$���:�_�[���=�[�\�W�^�h�"���i�_�Y�^���p�k���l�[�h�i�Y�^�k�b�Z�[�d�"���X�b�[�_�X�[���m�[�_�j�[�h�^�_�d���]�h�e�œ�"���c�[�_�d�j
�F�W�k�b�_�$

�?�c�c�[�h�^�_�d�0���:�W�i���C�k�i�j�[�h�X�b�W�j�j���c�k�i�i���W�k�Y�^���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���\�”�h���Z�[�d���<�W�b�b���X�[�_�d�^�W�b�j�[�d�"���Z�W�i�i���Z�[�h���A�h�[�Z�_�j���d�_�Y�^�j
�c�[�^�h���X�[�Z�_�[�d�j���m�[�h�Z�[�d���a�W�d�d�$�����P�k���l�_�[�b���F�W�f�_�[�h���"���a�h�_�j�_�i�_�[�h�j���I�j�[�f�^�W�d���=�W�m�W�h�[�Y�a�_�"���L�e�h�i�j�W�d�Z���Z�[�i
�A�h�[�Z�_�j�l�[�h�c�_�j�j�b�[�h�i���:�h�$���A�b�[�_�d�"���Z�_�[���d�[�k�[���H�[�]�[�b�k�d�]�$���M�[�h���i�[�_�d�[�d���A�h�[�Z�_�j���l�e�d���[�_�d�[�c���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���X�[�a�e�c�c�[�"
�[�h�^�W�b�j�[���Z�W�i���C�k�i�j�[�h�X�b�W�j�j���p�m�[�_�c�W�b�0���[�_�d�c�W�b���l�e�d���Z�[�h���a�h�[�Z�_�j�]�[�m�•�^�h�[�d�Z�[�d���8�W�d�a���k�d�Z���d�e�Y�^���[�_�d�c�W�b���l�e�c
�L�[�h�c�_�j�j�b�[�h�$���M�[�d�d���Z�_�[���i�_�Y�^���Z�W�d�d���d�_�Y�^�j���m�_�[���[�_�d���;�_���Z�[�c���W�d�Z�[�h�[�d���]�b�[�_�Y�^�j�[�d�"���i�[�_�[�d���Z�_�[���A�k�d�Z�[�d
�l�[�h�k�d�i�_�Y�^�[�h�j�"���f�h�e�f�^�[�p�[�_�j���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���=�W�m�W�h�[�Y�a�_�$

�J�h�e�j�p���e�Z�[�h���]�[�h�W�Z�[���m�[�]�[�d���Z�[�h���p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^�[�d���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���X�[�]�h�”�œ�[�d���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�i�Y�^�”�j�p�[�h���F�W�k�b�_���k�d�Z
�i�[�_�d�[���A�e�b�b�[�]�[�d���Z�_�[���K�c�i�[�j�p�k�d�]���Z�[�h���H�_�Y�^�j�b�_�d�_�[�$���I�_�[���i�Y�^�W�\�\�[���_�d�i�]�[�i�W�c�j���c�[�^�h���J�h�W�d�i�f�W�h�[�d�p���\�”�h
�A�h�[�Z�_�j�d�[�^�c�[�h�$���:�e�Y�^���b�•�d�]�i�j���_�i�j���i�_�[���d�_�Y�^�j���i�e���m�_�h�a�k�d�]�i�l�e�b�b�"���m�_�[���i�_�[���i�[�_�d���a�•�d�d�j�[�$���:�W�i�i���8�W�d�a�[�d���Z�_�[���P�m�[�_�#
�:�h�_�j�j�[�b�#�H�[�]�[�b���d�_�Y�^�j���d�W�Y�^���_�^�h�[�d���L�e�h�b�_�[�X�[�d���]�[�i�j�W�b�j�[�d�"���i�e�b�b���[�_�d�[���m�_�h�a�k�d�]�i�l�e�b�b�[���7�k�\�i�_�Y�^�j���]�W�h�W�d�j�_�[�h�[�d�$���7�b�i

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�)

http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Verbraucherkreditrichtlinie--Abschied-von-den-Lockvoegeln/100030828.html
http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Verbraucherkreditrichtlinie--Abschied-von-den-Lockvoegeln/100030828.html


�A�e�d�j�h�e�b�b�e�h�]�W�d���_�i�j���c�e�c�[�d�j�W�d���Z�_�[���8�W�<�_�d���_�c���=�[�i�f�h�•�Y�^�$���:�e�Y�^���d�e�Y�^���^�W�X�[�d���8�k�d�Z�[�i�j�W�]���k�d�Z���8�k�d�Z�[�i�h�W�j
�d�_�Y�^�j���[�d�Z�]�”�b�j�_�]���Z�W�h�”�X�[�h���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d�$

�E�^�d�[�^�_�d���i�_�d�Z���l�e�d���Z�_�[�i�[�h���H�[�]�[�b�k�d�]�"���Z�_�[���W�k�i���=�h�e�œ�X�h�_�j�W�d�d�_�[�d���a�e�c�c�j���k�d�Z���Z�e�h�j���i�[�_�j���@�W�^�h�[�d���[�h�\�e�b�]�h�[�_�Y�^
�f�h�W�a�j�_�p�_�[�h�j���m�_�h�Z�"���d�_�Y�^�j���W�b�b�[���8�W�d�a�[�d���X�[�j�h�e�\�\�[�d�$���B�W�k�j���Z�[�c���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�f�e�h�j�W�b���8�_�W�b�b�e���a�e�f�f�[�b�d���[�j�m�W���*�&
�F�h�e�p�[�d�j���Z�[�h���?�d�i�j�_�j�k�j�[���_�^�h�[���A�h�[�Z�_�j�p�_�d�i�[�d���W�d���Z�_�[���8�e�d�_�j�•�j���_�^�h�[�h���A�k�d�Z�[�d�"���W�d�Z�[�h�[���^�W�X�[�d���<�[�i�j�p�_�d�i�[�d�$�����L�_�[�b�[
�Z�_�[�i�[�h���8�W�d�a�[�d���i�_�d�Z���d�k�d���k�d�i�_�Y�^�[�h�"���m�_�[���i�_�[���i�_�Y�^���f�e�i�_�j�_�e�d�_�[�h�[�d���i�e�b�b�[�d���"���c�[�_�d�j���J�^�_�b�e���M�_�[�]�W�d�Z�"���L�e�h�i�j�W�d�Z
�Z�[�h���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h�f�b�W�j�j�\�e�h�c���>�o�f�e�f�e�h�j�$���;�h���]�b�W�k�X�j�"���Z�W�i�i���[�i���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���[�_�d�[���P�[�_�j���b�W�d�]���a�[�_�d�[���M�[�h�X�k�d�]���c�_�j
�P�_�d�i�i�•�j�p�[�d���]�[�X�[�d���m�_�h�Z�$���I�e���b�W�d�]�"���X�_�i���\�[�i�j�i�j�[�^�j�"���m�[�h���Z�_�[���;�_�d�^�W�b�j�k�d�]���Z�[�h���P�m�[�_�#�:�h�_�j�j�[�b�#�H�[�]�[�b���”�X�[�h�m�W�Y�^�[�d
�m�_�h�Z�$���E�X���c�_�j���e�Z�[�h���e�^�d�[���P�_�d�i�m�[�h�X�k�d�]�0�����:�W�i���P�_�d�i�d�_�l�[�W�k���\�”�h���A�h�[�Z�_�j�[���m�_�h�Z���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���_�d���Z�[�h
�•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���M�W�^�h�d�[�^�c�k�d�]���i�j�[�_�]�[�d���"���f�h�e�]�d�e�i�j�_�p�_�[�h�j���C�W�h�Y�k�i���F�h�[�k�"���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�\�”�^�h�[�h���l�e�d���8�_�W�b�b�e�$

�;�_�d���m�[�_�j�[�h�[�h���F�k�d�a�j�0���A�h�[�Z�_�j�d�[�^�c�[�h���a�•�d�d�[�d���`�[�Z�[�h�p�[�_�j���W�k�i���_�^�h�[�c���L�[�h�j�h�W�]���W�k�i�i�j�[�_�]�[�d�"���Z�[�d�d���Z�_�[
�H�_�Y�^�j�b�_�d�_�[���i�Y�^�W�\�\�j���Z�_�[���X�_�i�b�W�d�]���”�X�b�_�Y�^�[�d���c�[�^�h�c�e�d�W�j�_�]�[�d���A�”�d�Z�_�]�k�d�]�i�\�h�_�i�j�[�d���W�X�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���Z�W�h�\���Z�[�h
�A�h�[�Z�_�j�]�[�X�[�h���_�d���Z�_�[�i�[�c���<�W�b�b���[�_�d�[���L�e�h�\�•�b�b�_�]�a�[�_�j�i�[�d�j�i�Y�^�•�Z�_�]�k�d�]���l�e�d���X�_�i���p�k���[�_�d�[�c���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�h
�W�X�p�k�b�•�i�[�d�Z�[�d���H�[�i�j�i�k�c�c�[���l�[�h�b�W�d�]�[�d�"���m�[�d�d���Z�[�h���L�[�h�j�h�W�]���d�e�Y�^���c�[�^�h���W�b�i���[�_�d���@�W�^�h���b�W�k�\�[�d���i�e�b�b�j�[�$���?�i�j
�X�[�h�[�_�j�i���[�^�[�h���I�Y�^�b�k�i�i�"���Z�W�h�\���Z�_�[���8�W�d�a���d�k�h���&�"�+���F�h�e�p�[�d�j���[�_�d�\�e�h�Z�[�h�d�$���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�i�Y�^�”�j�p�[�h���i�[�^�[�d���_�d���Z�[�h
�;�d�j�i�Y�^�•�Z�_�]�k�d�]���[�_�d�[���d�[�k�[���=�[�b�Z�g�k�[�b�b�[���\�”�h���8�W�d�a�[�d�$���F�[�Y�^���^�W�X�[�d���l�e�h���W�b�b�[�c���A�k�d�Z�[�d�"���Z�_�[���[�i���d�_�Y�^�j���W�b�b�p�k
�[�_�b�_�]���^�W�X�[�d���k�d�Z���Z�_�[���A�”�d�Z�_�]�k�d�]�i�\�h�_�i�j���e�^�d�[���M�[�_�j�[�h�[�i���^�•�j�j�[�d���W�X�m�W�h�j�[�d���a�•�d�d�[�d�$���I�_�[���p�W�^�b�[�d���d�k�d���_�d
�`�[�Z�[�c���<�W�b�b�$

�A�[�_�d���<�h�[�_�X�h�_�[�\
�8�_�i�b�W�d�]���Ó�[�b�[�d���L�e�h�\�•�b�b�_�]�a�[�_�j�i�[�d�j�i�Y�^�•�Z�_�]�k�d�]�[�d���W�b�b�[�d�\�W�b�b�i���X�[�_���8�W�k�Z�W�h�b�[�^�[�d���W�d�$���:�e�Y�^���W�k�Y�^���^�_�[�h���”�X�j�[�d
�i�_�Y�^���Z�_�[���8�W�d�a�[�d���X�_�i�^�[�h���_�d���P�k�h�”�Y�a�^�W�b�j�k�d�]�"���Z�[�d�d���[�_�d�[�d���P�m�W�d�]�"���Z�[�d���A�k�d�Z�[�d���`�[�Z�[�h�p�[�_�j���W�k�i���Z�[�c���L�[�h�j�h�W�]
�p�k���b�W�i�i�[�d�"���]�W�X���[�i���d�_�Y�^�j�$���8�W�k�^�[�h�h�[�d�"���Z�_�[���_�^�h�[�d���A�h�[�Z�_�j���X�[�[�d�Z�[�d���m�e�b�b�j�[�d�"���X�h�W�k�Y�^�j�[�d���=�[�Z�k�b�Z�"���Z�[�d�d���Z�W�i
�]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[���A�”�d�Z�_�]�k�d�]�i�h�[�Y�^�j���]�W�b�j���X�_�i�b�W�d�]���[�h�i�j���d�W�Y�^���p�[�^�d���@�W�^�h�[�d�$

�:�e�Y�^���L�e�h�i�_�Y�^�j�"���Z�_�[���H�_�Y�^�j�b�_�d�_�[���_�i�j���a�[�_�d���<�h�[�_�X�h�_�[�\���\�”�h���W�b�b�[�"���Z�_�[���d�k�d���k�c�i�Y�^�k�b�Z�[�d���m�e�b�b�[�d�$���:�_�[���d�[�k�[
�H�[�]�[�b�k�d�]���]�_�b�j���]�[�d�[�h�[�b�b���[�h�i�j���\�”�h���L�[�h�j�h�•�]�[�"���Z�_�[���W�X���Z�[�c���'�'�$���@�k�d�_���]�[�i�Y�^�b�e�i�i�[�d���m�k�h�Z�[�d�$���<�”�h���W�b�b�[���W�d�Z�[�h�[�d
�^�[�h�h�i�Y�^�j���W�b�j�[�i���H�[�Y�^�j�$

�7�a�j�k�[�b�b�[���7�d�b�W�]�[�#���k�d�Z���A�h�[�Z�_�j�a�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���Ó�d�Z�[�d���I�_�[�^�_�[�h�$

�7�a�j�k�[�b�b�[���8�W�k�]�[�b�Z�a�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���Ó�d�Z�[�d���I�_�[�^�_�[�h�$

�F�h�[�_�i�a�W�c�f�\�0�F�h�[�_�i�a�W�c�f�\�0�8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���c�•�]�[�d�i���X�_�b�b�_�]�8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���c�•�]�[�d�i���X�_�b�b�_�]
�8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���i�_�d�Z���W�d�i�f�h�k�Y�^�i�l�e�b�b���k�d�Z���m�W�d�Z�[�h�b�k�i�j�_�]���d�e�Y�^���Z�W�p�k�$���:�W�i���X�[�b�[�]�j
�[�_�d�[���d�[�k�[���I�j�k�Z�_�[�$���=�[�h�W�Z�[���C�[�d�i�Y�^�[�d�"���Z�_�[���l�_�[�b���<�_�d�W�d�p�m�_�i�i�[�d���k�d�Z���=�[�b�Z���^�W�X�[�d�"
�a�[�^�h�[�d���_�^�h�[�h���>�W�k�i�X�W�d�a���i�Y�^�d�[�b�b���Z�[�d���H�”�Y�a�[�d�$

�:�[�h���A�k�d�Z�[���_�i�j���A�•�d�_�]�0���P�k���Z�_�[�i�[�c���;�h�]�[�X�d�_�i���a�e�c�c�j���[�_�d�[���I�j�k�Z�_�[���”�X�[�h���Z�_�[���A�k�d�Z�[�d�e�h�_�[�d�j�_�[�h�k�d�]���_�c
�H�[�j�W�_�b�X�W�d�a�_�d�]���l�e�d���Z�[�h���8�[�h�W�j�k�d�]�i�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���?�C�#�9�e�d�i�k�b�j�W�d�j�i�$���8�[�_���Z�[�h���8�[�\�h�W�]�k�d�]���l�e�d���h�k�d�Z���'�&�&�&

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�*

http://www.capital.de/finanzen/tools/%3AAnlage--und-Kreditkonditionen--Guenstig-finanzieren-hohe-Zinsen-sichern/100001102.html
http://www.capital.de/finanzen/tools/100006631.html
http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Preiskampf--Bankkunden-moegens-billig/100030731.html
http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Preiskampf--Bankkunden-moegens-billig/100030731.html


�8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���a�W�c���^�[�h�W�k�i�"���Z�W�i�i���Z�_�[�i�[���X�[�_���Z�[�h���M�W�^�b���k�d�Z���Z�[�c���c�•�]�b�_�Y�^�[�d���M�[�Y�^�i�[�b���_�^�h�[�h���8�W�d�a���l�e�h���W�b�b�[�c
�W�k�\���]�”�d�i�j�_�]�[���F�h�[�_�i�[���k�d�Z���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d�"���a�e�i�j�[�d�b�e�i�[�c���=�_�h�e�a�e�d�j�e���k�d�Z���E�d�b�_�d�[�#�;�n�f�[�h�j�_�i�[���X�[�Z�W�Y�^�j���i�_�d�Z�$

�M�[�h���W�b�i�e���W�b�i���8�W�d�a�c�W�d�W�]�[�h���d�_�Y�^�j���W�k�\���A�k�d�Z�[�d�m�”�d�i�Y�^�[���k�d�Z���l�e�h���W�b�b�[�c���A�e�i�j�[�d���W�Y�^�j�[�j�"���Z�[�c���a�W�d�d���Z�W�i
�W�c���;�d�Z�[���p�_�[�c�b�_�Y�^���j�[�k�[�h���p�k���i�j�[�^�[�d���a�e�c�c�[�d�0���L�e�d���(�&�&�,���X�_�i���(�&�&�.���l�[�h�b�_�[�œ�[�d���l�_�[�b�[���A�k�d�Z�[�d���_�^�h�[
�>�W�k�i�X�W�d�a���k�d�Z���b�_�[�\�[�d���p�k���:�_�h�[�a�j�X�W�d�a�[�d���”�X�[�h�"���W�b�i�e���8�W�d�a�[�d�"���Z�_�[���e�^�d�[���[�_�d���D�[�j�p���l�e�d���<�_�b�_�W�b�[�d���e�f�[�h�_�[�h�[�d�$
�L�e�h���W�b�b�[�c���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�X�W�d�a�[�d���m�W�h�[�d���l�e�d���Z�_�[�i�[�h���7�X�m�W�d�Z�[�h�k�d�]���X�[�j�h�e�\�\�[�d�$���?�d�i�]�[�i�W�c�j�"���i�e���Z�_�[���I�j�k�Z�_�[�"
�^�W�X�[�d���_�d���Z�[�d���b�[�j�p�j�[�d���p�[�^�d���@�W�^�h�[�d���\�W�i�j���Z�h�[�_�œ�_�]���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�h���X�[�\�h�W�]�j�[�d���F�h�_�l�W�j�a�k�d�Z�[�d���_�^�h�[���8�W�d�a
�]�[�m�[�Y�^�i�[�b�j�"���Z�W�i���c�W�Y�^�j���[�j�m�W���'�"�)���C�_�b�b�_�e�d�[�d���M�W�d�Z�[�h�a�k�d�Z�[�d���_�c���@�W�^�h�$

�:�_�[���7�k�j�e�h�[�d���X�[�j�e�d�[�d���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i�"���Z�W�i�i���d�_�Y�^�j���W�b�b�[���A�k�d�Z�[�d���_�^�h�[���=�[�b�Z�X�[�k�j�[�b���]�[�f�W�Y�a�j���^�W�X�[�d���k�d�Z���W�k�\
�M�W�d�Z�[�h�i�Y�^�W�\�j���]�[�]�W�d�]�[�d���i�_�d�Z�$���I�_�[���m�e�b�b�[�d���Z�h�[�_���J�o�f�[�d���l�e�d���f�h�_�l�W�j�[�d���8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���W�k�i�Ó�d�Z�_�]���]�[�c�W�Y�^�j
�^�W�X�[�d�0���;�_�d�[���[�h�i�j�[�"���X�[�i�e�d�Z�[�h�i���W�d�i�f�h�k�Y�^�i�l�e�b�b�[���k�d�Z���e�d�b�_�d�[�#�]�[�”�X�j�[���=�h�k�f�f�[�"���Z�_�[���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�d
�F�h�[�_�i�[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�h�Ê�"���l�[�h�\�”�]�[�d���”�X�[�h���[�_�d���^�e�^�[�i���L�[�h�c�•�]�[�d���k�d�Z���[�_�d�[���•�k�œ�[�h�i�j���]�k�j�[���Ó�d�W�d�p�_�[�b�b�[���7�k�i�X�_�b�Z�k�d�]�$
�A�k�d�Z�[�d�"���Z�_�[���W�b�i�e���Z�[�d���8�W�d�a�[�d���l�_�[�b���M�[�h�j���X�h�_�d�]�[�d�"���W�X�[�h���W�k�Y�^���X�[�i�e�d�Z�[�h�i���m�W�d�Z�[�h�b�k�i�j�_�]���i�_�d�Z�$���I�_�[���c�W�Y�^�[�d
�[�j�m�W���p�m�W�d�p�_�]���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�h���8�[�\�h�W�]�j�[�d���W�k�i�$���7�k�\���Z�[�h���W�d�Z�[�h�[�d���I�[�_�j�[���i�j�[�^�[�d���Z�_�[���F�h�[�_�i�_�d�Z�_�\�\�[�h�[�d�j�[�d�Ê�"���Z�_�[
�_�^�h�[�h���>�W�k�i�X�W�d�a���k�d�Z���j�h�W�Z�_�j�_�e�d�[�b�b�[�d���F�h�e�Z�k�a�j�[�d���j�h�[�k���X�b�[�_�X�[�d�"���[�_�d���h�[�b�W�j�_�l���]�[�h�_�d�]�[�i���L�[�h�c�•�]�[�d���^�W�X�[�d
�k�d�Z���i�_�Y�^���]�[�]�[�d���E�d�b�_�d�[�#�8�W�d�a�_�d�]���i�j�h�•�k�X�[�d�$���{�X�[�h���\�”�d�\�p�_�]���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�h���A�k�d�Z�[�d���W�X�[�h�"���Z�_�[���f�h�[�_�i�i�[�d�i�_�X�b�[�d�Ê�"
�i�j�[�^�[�d���p�m�_�i�Y�^�[�d���X�[�_�Z�[�d���B�W�]�[�h�d�"���c�_�j���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[�c���L�[�h�c�•�]�[�d���k�d�Z���A�e�c�f�[�j�[�d�p�[�d���k�d�Z���d�k�h
�c�_�j�j�b�[�h�[�h���7�X�m�W�d�Z�[�h�k�d�]�i�b�W�k�d�[�$

�:�[�h���A�e�d�a�k�h�h�[�d�p�a�W�c�f�\���p�W�^�b�j���i�_�Y�^���W�k�i
�7�d�]�[�i�_�Y�^�j�i���Z�_�[�i�[�h���]�h�e�œ�[�d���A�k�d�Z�[�d�m�W�d�Z�[�h�k�d�]���^�W�X�[�d���l�_�[�b�[���8�W�d�a�[�d���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���p�m�[�_���@�W�^�h�[�d
�d�e�j�]�[�Z�h�k�d�]�[�d���p�k���f�h�[�_�i�W�]�h�[�i�i�_�l�[�d���C�W�œ�d�W�^�c�[�d���]�[�]�h�_�\�\�[�d���k�c���_�^�h�[���A�k�d�Z�[�d���p�k�h�”�Y�a�p�k�]�[�m�_�d�d�[�d�$���:�[�d�d
�Z�_�[�i�[�h���_�i�j���A�•�d�_�]���k�d�Z���i�e���_�i�j���p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b���Z�_�[���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[���=�[�X�”�^�h���a�e�i�j�[�d�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�[�h���A�e�d�j�[�d���l�e�d
�(�&�&�.���X�_�i���(�&�'�&���k�c���\�W�i�j���p�m�W�d�p�_�]���F�h�e�p�[�d�j���]�[�\�W�b�b�[�d�$���:�_�[���I�j�k�Z�_�[���a�e�c�c�j���p�k���Z�[�c���I�Y�^�b�k�i�i�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�[�h
�A�e�i�j�[�d�a�W�c�f�\���_�d���c�W�d�Y�^�[�d���<�•�b�b�[�d���W�k�i�]�[�p�W�^�b�j���^�W�j�0���:�[�h���7�d�j�[�_�b���l�e�d���X�[�i�e�d�Z�[�h�i���a�e�i�j�[�d�X�[�Z�W�Y�^�j�[�d
�A�k�d�Z�[�d���X�[�_���L�e�b�a�i�X�W�d�a�[�d���k�d�Z���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�X�W�d�a�[�d���^�W�j���m�_�[�Z�[�h���p�k�]�[�d�e�c�c�[�d�$���:�_�[���:�_�h�[�a�j�X�W�d�a�[�d���m�[�_�i�[�d
�d�k�d���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���[�_�d�[�d���^�•�^�[�h�[�d���7�d�j�[�_�b���W�d���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[�h�[�d���A�k�d�Z�[�d���W�k�\�$���:�W�i���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���i�e���[�h�a�b�•�h�[�d�0
�p�k�c���[�_�d�[�d���^�W�j���i�_�Y�^���i�e���c�W�d�Y�^�[�h���f�h�[�_�i�i�[�d�i�_�X�b�[�h���8�W�d�a�a�k�d�Z�[���p�k�c���M�[�Y�^�i�[�b���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d�$���7�d�Z�[�h�[�h�i�[�_�j�i
�^�W�j���W�X�[�h���W�k�Y�^���[�_�d���X�[�W�Y�^�j�b�_�Y�^�[�h���J�[�_�b���Z�[�h���W�d�i�f�h�k�Y�^�i�l�e�b�b�[�d���A�k�d�Z�[�d���A�[�^�h�j���]�[�c�W�Y�^�j���k�d�Z���_�i�j���p�k���i�[�_�d�[�h
�>�W�k�i�X�W�d�a���p�k�h�”�Y�a�]�[�]�W�d�]�[�d�$

�I�Y�^�d�[�b�b���m�_�h�Z���a�b�W�h�0���:�_�[���A�e�i�j�[�d�a�e�d�a�k�h�h�[�d�p���k�c���Z�_�[���A�k�d�Z�[�d���b�e�^�d�j���i�_�Y�^�"���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���d�k�h�"���m�[�d�d���i�_�[
�Z�_�\�\�[�h�[�d�p�_�[�h�j���k�d�Z���]�k�j���Z�k�h�Y�^�Z�W�Y�^�j���[�_�d�]�[�i�[�j�p�j���m�_�h�Z�"���i�e���Z�W�i���<�W�p�_�j���Z�[�h���I�j�k�Z�_�[�$���A�k�d�Z�[�d�"���Z�[�d�[�d���d�_�Y�^�j
�]�[�p�_�[�b�j���>�e�\���]�[�c�W�Y�^�j���m�_�h�Z�"���p�_�[�^�[�d���W�b�i���X�[�b�[�_�Z�_�]�j�[���A�•�d�_�]�[���c�_�j���_�^�h�[�c���L�[�h�c�•�]�[�d���l�e�d���Z�W�d�d�[�d�$���:�[�h
�i�Y�^�b�W�k�[���A�k�d�Z�[���c�W�Y�^�j���i�_�Y�^���Z�W�i���p�k�c���D�k�j�p�[�d�"���Z�h�e�^�j���c�_�j���Z�[�h���7�X�m�W�d�Z�[�h�k�d�]���k�d�Z���l�[�h�^�W�d�Z�[�b�j���X�[�i�i�[�h�[
�A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���c�_�j���i�[�_�d�[�h���>�W�k�i�X�W�d�a�$���E�Z�[�h���c�W�Y�^�j���i�_�Y�^���W�k�\���Z�_�[���I�e�Y�a�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�+



�7�d�b�[�_�^�[�d�0�7�d�b�[�_�^�[�d�0�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���X�[�i�Y�^�d�[�_�Z�[�d���7�d�b�[�]�[�h�h�[�Y�^�j�[�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���X�[�i�Y�^�d�[�_�Z�[�d���7�d�b�[�]�[�h�h�[�Y�^�j�[
�A�[�_�d�[���i�Y�^�•�d�[�d���P�[�_�j�[�d���\�”�h���8�e�d�Z�_�d�l�[�i�j�e�h�[�d�0���M�[�]�[�d���Z�[�i���d�_�[�Z�h�_�]�[�d
�P�_�d�i�d�_�l�[�W�k�i���k�d�Z���Z�[�h���W�X�]�[�Ô�W�k�j�[�d���7�d�]�i�j���l�e�h���[�_�d�[�h���F�b�[�_�j�[�m�[�b�b�[���a�•�d�d�[�d���Z�_�[
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���_�^�h�[���=�b�•�k�X�_�]�[�h���m�_�[�Z�[�h���c�_�j���]�[�h�_�d�]�[�d���P�_�d�i�[�d���W�X�i�f�[�_�i�[�d�$���:�_�[
�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���Z�_�a�j�_�[�h�[�d���`�[�Z�e�Y�^���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�[�d���F�h�[�_�i�"���i�_�[���X�[�i�Y�^�d�[�_�Z�[�d���W�k�Y�^���Z�_�[
�H�[�Y�^�j�[���Z�[�h���=�b�•�k�X�_�]�[�h�$

�I�e���i�j�h�[�_�Y�^�[�d���Z�_�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���p�k�d�[�^�c�[�d�Z���7�d�b�[�]�[�h�i�Y�^�k�j�p�a�b�W�k�i�[�b�d���W�k�i���Z�[�d���F�h�e�i�f�[�a�j�[�d���#���[�d�]�b�_�i�Y�^
�9�e�l�[�d�W�d�j�i���]�[�d�W�d�d�j�$�����;�_�d�_�]�[���;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���d�[�^�c�[�d���Z�_�[���>�W�k�i�i�[���W�c���>�e�Y�^�p�_�d�i�c�W�h�a�j���p�k�c���7�d�b�W�i�i�"���_�^�h�[
�9�e�l�[�d�W�d�j�i���W�k�\�p�k�m�[�_�Y�^�[�d���"���i�W�]�j���H�_�Y�^�W�h�Z���I�[�_�i�i�b�[�h�"���7�d�b�[�_�^�[�i�j�h�W�j�[�]�[���Z�[�h���B�W�d�Z�[�i�X�W�d�a���8�W�Z�[�d�#
�M�”�h�j�j�[�c�X�[�h�]�����B�8�8�M���$

�D�e�h�c�W�b�[�h�m�[�_�i�[���X�_�[�j�[�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�k�i���Z�[�c���i�f�[�a�k�b�W�j�_�l�[�d���8�[�h�[�_�Y�^���_�^�h�[�d���7�d�b�[�_�^�[�_�d�^�W�X�[�h�d
�k�c�\�W�i�i�[�d�Z�[���I�Y�^�k�j�p�a�b�W�k�i�[�b�d�$���:�_�[�i�[���H�[�]�[�b�d���l�[�h�X�_�[�j�[�d���X�[�_�i�f�_�[�b�i�m�[�_�i�[���Z�_�[���7�k�\�d�W�^�c�[���m�[�_�j�[�h�[�h
�I�Y�^�k�b�Z�[�d�"���X�[�]�h�[�d�p�[�d���Z�_�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���l�e�d���:�_�l�_�Z�[�d�Z�[�d���e�Z�[�h���c�W�Y�^�[�d���[�_�d�[���H�”�Y�a�p�W�^�b�k�d�]���Z�[�h���7�d�b�[�_�^�[
�[�h�\�e�h�Z�[�h�b�_�Y�^�"���i�e�b�b�j�[���[�_�d���d�[�k�[�h���;�_�]�[�d�j�”�c�[�h���Z�_�[���C�[�^�h�^�[�_�j���”�X�[�h�d�[�^�c�[�d�$���:�_�[���;�_�d�i�Y�^�h�•�d�a�k�d�]�[�d���i�e�b�b�[�d
�l�[�h�^�_�d�Z�[�h�d�"���Z�W�i�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���d�W�Y�^���Z�[�c���;�_�d�i�j�_�[�]���[�j�m�W���l�e�d���<�_�d�W�d�p�_�d�l�[�i�j�e�h�[�d���Ó�d�W�d�p�_�[�b�b
�W�k�i�]�[�f�b�”�d�Z�[�h�j���m�[�h�Z�[�d�$���:�[�d�d���Z�W�i���m�”�h�Z�[���Z�_�[���7�d�b�[�_�^�[�_�d�^�W�X�[�h���X�[�d�W�Y�^�j�[�_�b�_�]�[�d�"���m�[�_�b���Z�W�Z�k�h�Y�^���Z�_�[
�8�e�d�_�j�•�j���Z�[�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i���i�_�d�a�j�"���Z�W�i���7�k�i�\�W�b�b�h�_�i�_�a�e���Z�W�]�[�]�[�d���`�[�Z�e�Y�^���i�j�[�_�]�j�$���7�k�Y�^���_�c���<�W�b�b���l�e�d
�P�k�i�W�c�c�[�d�i�Y�^�b�”�i�i�[�d���e�Z�[�h���P�k�a�•�k�\�[�d���i�_�Y�^�[�h�d���X�[�i�j�_�c�c�j�[���F�W�h�W�]�h�W�\�[�d���Z�_�[���H�[�Y�^�j�[���Z�[�h���8�e�d�Z�[�_�]�d�[�h�$
�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���W�k�i���Z�[�h���i�_�Y�^�[�h�[�d���7�d�b�W�]�[�a�b�W�i�i�[�����?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�]�h�W�Z�[�����a�•�d�d�[�d���m�[�]�[�d���_�^�h�[�h���]�k�j�[�d
�A�h�[�Z�_�j�m�”�h�Z�_�]�a�[�_�j���W�k�\���i�e�b�Y�^�[���I�Y�^�k�j�p�a�b�W�k�i�[�b�d���l�[�h�p�_�Y�^�j�[�d�$

�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�k�i���Z�[�c���i�f�[�a�k�b�W�j�_�l�[�d���7�d�b�W�]�[�i�[�]�c�[�d�j���p�W�^�b�[�d���]�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^���^�•�^�[�h�[���P�_�d�i�[�d���W�d���_�^�h�[
�?�d�l�[�i�j�e�h�[�d�"���k�c���i�_�[���\�”�h���Z�W�i���[�h�^�•�^�j�[���H�_�i�_�a�e���[�_�d�[�i���P�W�^�b�k�d�]�i�W�k�i�\�W�b�b�i���p�k���[�d�j�i�Y�^�•�Z�_�]�[�d�$���8�[�_���Z�[�d
�H�W�j�_�d�]�W�]�[�d�j�k�h�[�d���I�j�W�d�Z�W�h�Z�������F�e�e�h���i���i�e�m�_�[���<�_�j�Y�^���p�•�^�b�[�d���D�e�j�[�d���k�d�j�[�h���Z�[�h���I�j�k�\�[�����8�8�8�#�����k�d�Z���X�[�_���C�e�e�Z�o���i
�k�d�j�[�h�����8�W�W�)�����p�k�c���H�W�c�i�Y�^�i�[�a�j�e�h�$���9�e�l�[�d�W�d�j�i���a�•�d�d�[�d���X�[�_�i�f�_�[�b�i�m�[�_�i�[���W�k�Y�^���X�[�_���[�_�d�[�h���L�[�h�i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h�k�d�]
�Z�[�h���8�e�d�_�j�•�j�i�d�e�j�[���[�_�d�[�d���7�k�\�i�Y�^�b�W�]���W�k�\���Z�[�d���X�[�_���Z�[�h���;�c�_�i�i�_�e�d���\�[�i�j�]�[�i�[�j�p�j�[�d���A�k�f�e�d���\�[�i�j�i�Y�^�h�[�_�X�[�d�$

�M�[�h���d�e�Y�^���l�e�b�b�[�d���I�Y�^�k�j�p���]�[�m�•�^�h�j
�;�_�d���;�c�_�j�j�[�d�j���c�_�j���H�W�c�i�Y�^�i�j�W�j�k�i�"���Z�[�h���7�d�b�[�]�[�h�d���X�[�_�i�f�_�[�b�i�m�[�_�i�[���d�k�h���[�_�d�[�d���]�[�h�_�d�]�[�d���I�Y�^�k�j�p���[�_�d�h�•�k�c�j�"
�_�i�j���Z�[�h���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[���7�k�j�e�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h���H�[�d�W�k�b�j�$���:�[�h���A�e�d�p�[�h�d���_�i�j���l�e�h���h�k�d�Z���[�_�d�[�c���@�W�^�h���_�d���Z�[�d
�H�W�c�i�Y�^�i�j�W�j�k�i���W�X�]�[�i�j�_�[�]�[�d�$�����:�[�d�d�e�Y�^���^�W�j���H�[�d�W�k�b�j���X�[�_���Z�[�h���[�h�i�j���a�”�h�p�b�_�Y�^���W�k�\�]�[�b�[�]�j�[�d���;�c�_�i�i�_�e�d���Z�_�[
�A�h�[�Z�_�j�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�a�b�W�k�i�[�b�d���d�_�Y�^�j���W�d���Z�_�[���[�_�d�[�i���^�e�Y�^�h�[�d�j�_�[�h�b�_�Y�^�[�d���;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���W�d�]�[�f�W�i�i�j���"���[�h�b�•�k�j�[�h�j
�I�[�_�i�i�b�[�h�$���:�W�i���i�[�_���_�c���7�k�j�e�i�[�a�j�e�h���^�•�k�Ó�]�[�h���p�k���Ó�d�Z�[�d�$���?�d���H�[�b�W�j�_�e�d���p�k���W�d�Z�[�h�[�d���8�e�d�Z�i���i�_�d�Z���Z�_�[
�8�[�Z�_�d�]�k�d�]�[�d���Z�W�c�_�j���i�Y�^�b�[�Y�^�j�[�h�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�,

http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Anleihen--Emittenten-beschneiden-Anlegerrechte/100030700.html
http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Anleihen--Emittenten-beschneiden-Anlegerrechte/100030700.html


�L�e�b�b�[�d���I�Y�^�k�j�p���\�”�h���Z�_�[���7�d�b�[�]�[�h���]�[�m�•�^�h�[�d���>�_�]�^�#�O�_�[�b�Z�#�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d���m�_�[���Z�[�h���H�[�Y�^�[�d�p�[�d�j�h�[�d�X�[�j�h�[�_�X�[�h
�?�d�j�[�h�n�_�e�d���e�Z�[�h���Z�[�h���i�f�W�d�_�i�Y�^�[���C�_�i�Y�^�a�e�d�p�[�h�d���7�X�[�d�]�e�W�$���:�_�[���X�[�_�Z�[�d���<�_�h�c�[�d���X�_�[�j�[�d���W�X�[�h���d�k�h���7�d�b�[�_�^�[�d���_�d
�Z�[�h���I�j�”�Y�a�[�b�k�d�]���l�e�d���+�&�$�&�&�&���;�k�h�e�$���?�d���^�W�d�Z�b�_�Y�^�[���=�h�•�œ�[�d���l�e�d���'�&�&�&���;�k�h�e���i�_�d�Z���Z�_�[���F�W�f�_�[�h�[���Z�[�i
�8�W�k�i�j�e�\�\�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h�i���M�_�[�d�[�h�X�[�h�]�[�h�����H�W�j�_�d�]�����8�8�������W�k�\�]�[�j�[�_�b�j�"���[�X�[�d�i�e���m�_�[���Z�_�[���d�_�Y�^�j���X�[�m�[�h�j�[�j�[�d���7�d�b�[�_�^�[�d
�Z�[�i���I�e�\�j�m�W�h�[�a�e�d�p�[�h�d�i���I�7�F���e�Z�[�h���Z�[�h���B�[�W�i�_�d�]�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���=�h�[�d�a�[�b�[�W�i�_�d�]�$���7�d�b�[�]�[�h���i�e�b�b�j�[�d���Z�_�[�i�[���Z�h�[�_
�;�c�_�j�j�[�d�j�[�d�"���Z�_�[���d�k�h���l�[�h�]�b�[�_�Y�^�i�m�[�_�i�[���]�[�h�_�d�]�[���;�_�d�i�Y�^�h�•�d�a�k�d�]�[�d���X�[�_���Z�[�d���7�d�b�[�]�[�h�i�Y�^�k�j�p�a�b�W�k�i�[�b�d
�l�e�h�]�[�d�e�c�c�[�d���^�W�X�[�d�"���[�^�[�h���_�d�i���7�k�]�[���\�W�i�i�[�d�$

�P�_�d�i�j�_�Y�a�[�h�P�_�d�i�j�_�Y�a�[�h
�:�_�[���W�a�j�k�[�b�b�[�d���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���\�”�h���J�W�]�[�i�#���k�d�Z���<�[�i�j�]�[�b�Z�$

�J�W�]�[�i�]�[�b�Z

�\�”�h���'�$�&�&�&�\�”�h���+�&�$�&�&�&
�7�d�X�_�[�j�[�h �A�e�d�j�W�a�j

�;�k�h�e �;�k�h�e

�9�e�i�c�e�i�:�_�h�[�a�j �Y�e�i�c�e�i�Z�_�h�[�a�j�$�Z�[
�#

�(�"�'�&

�Y�e�c�Z�_�h�[�Y�j���X�W�d�a�Y�e�c�Z�_�h�[�Y�j�$�Z�[ �(�"�'�& �'�"�&�&

�8�W�d�a���e�\���I�Y�e�j�b�W�d�Z�����X�W�d�a�e�\�i�Y�e�j�b�W�d�Z�$�Z�[�(�"�&�& �(�"�&�&

�?�D�=�#�:�_�8�W���� ���&�'�.�&�(�����-�.�*�+�-�. �(�"�&�& �(�"�&�&

�D�?�8�9���:�_�h�[�a�j���� �d�_�X�Y�Z�_�h�[�a�j�$�Z�[�(�"�&�& �(�"�&�&

�I�W�d�j�W�d�Z�[�h���:�_�h�[�a�j���8�W�d�a���&�'�.�&�+�����+�+�,�*�-�- �'�"�-�+ �'�"�-�+

�E�o�W�a���7�d�a�[�h���8�W�d�a���&�'�.�&�+�����,�/�(�+�&�& �'�"�-�+ �'�"�-�+

�P�_�h�W�W�j�8�W�d�a �p�_�h�W�W�j�X�W�d�a�$�Z�[�'�"�-�& �'�"�-�&

�<�[�i�j�]�[�b�Z

�7�d�b�W�]�[�p�[�_�j�h�W�k�c
�7�d�X�_�[�j�[�h �A�e�d�j�W�a�j

�,���C�e�d�W�j�[ �'�(���C�e�d�W�j�[

�8�_�]�X�W�d�a���7�I���� �X�_�]�X�W�d�a�$�Z�[ �(�"�+�& �)�"�&�&

�?�9�?�9�?���8�W�d�a���K�A���F�B�9�_�Y�_�Y�_�X�W�d�a�$�Z�[
�#

�(�"�*�&

�d�e�W���X�W�d�a ���&�.�&�&�����'�'�'�,�'�+�' �(�"�)�& �(�"�*�&

�D�?�8�9���:�_�h�[�a�j���� �d�_�X�Y�Z�_�h�[�a�j�$�Z�[ �(�"�&�& �(�"�*�&

�7�a�X�W�d�a���D�$�L�$���� �W�a�X�W�d�a�d�l�$�Z�[ �'�"�/�+ �(�"�*�+

�?�I�8�7�D�A ���&�,�/�����(�/�/�&�'�'�/�/ �'�"�-�+ �(�"�&�&

�P�_�h�W�W�j�8�W�d�a �p�_�h�W�W�j�X�W�d�a�$�Z�[ �'�"�-�+ �(�"�&�&

�E�o�W�a���7�d�a�[�h���8�W�d�a ���&�'�.�&�+�����,�/�(�+�&�& �'�"�-�+ �(�"�&�&

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�-

http://www.capital.de/finanzen/banken-zinsen/:Zinsticker/100025531.html
http://cosmosdirekt.de
http://comdirect.de
http://bankofscotland.de
http://nibcdirekt.de
http://ziraatbank.de
http://bigbank.de
http://icicibank.de
http://nibcdirekt.de
http://akbanknv.de
http://ziraatbank.de


�_�d���F�h�e�p�[�d�j���f�h�e���@�W�^�h�$���7�k�i�m�W�^�b���X�[�i�j�[�h���7�d�X�_�[�j�[�h�0���C�W�n�_�c�W�b���[�_�d���7�d�]�[�X�e�j���c�_�j���b�_�c�_�j�_�[�h�j�[�h
�;�_�d�b�W�]�[�d�]�W�h�W�d�j�_�[�1���c�W�n�_�c�W�b���p�m�[�_���d�k�h���\�”�h���D�[�k�a�k�d�Z�[�d�'�����<�”�h���D�[�k�a�k�d�Z�[�d�$�(�����;�_�d�b�W�]�[�d�]�W�h�W�d�j�_�[
�X�[�]�h�[�d�p�j�$���)�����H�[�d�Z�_�j�[�$

�G�k�[�b�b�[�0���<�C�>�#�<�_�d�W�d�p�X�[�h�W�j�k�d�] �I�j�W�d�Z�0���'�&�$�&�,�$�(�&�'�&

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�.



�L�e�h�i�e�h�]�[�������L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d

�F�h�e�X�b�[�c�[���c�_�j���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0�F�h�e�X�b�[�c�[���c�_�j���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0�:�[�h���]�[�\�h�W�]�j�[���I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h�:�[�h���]�[�\�h�W�]�j�[���I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h
�M�[�h���i�_�Y�^���l�e�d���i�[�_�d�[�c���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���e�Z�[�h���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���i�Y�^�b�[�Y�^�j���X�[�^�W�d�Z�[�b�j���e�Z�[�h
�”�X�[�h���Z�[�d���J�_�i�Y�^���]�[�p�e�]�[�d���\�”�^�b�j�"���a�W�d�d���X�[�_���=�”�d�j�[�h���>�_�h�i�Y�^���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[���[�_�d�b�[�]�[�d�$
�M�_�h���p�[�_�]�[�d�"���m�_�[���[�\�\�[�a�j�_�l���Z�W�i���I�o�i�j�[�c���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���_�i�j���k�d�Z���m�[�b�Y�^�[
�7�b�j�[�h�d�W�j�_�l�[�d���A�k�d�Z�[�d���^�W�X�[�d�$

�M�W�h���[�i���[�_�d���>�•�h�\�[�^�b�[�h�"���Z�_�[���k�d�b�[�i�[�h�b�_�Y�^�[���I�Y�^�h�_�\�j���e�Z�[�h���Z�e�Y�^���Z�[�h���e�h�_�]�_�d�[�b�b�[���L�[�h�i�k�Y�^�"���Z�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���”�X�[�h�i
�E�^�h���p�k���^�W�k�[�d�5���7�k�\���Z�[�c���J�_�i�Y�^���l�e�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�e�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���=�”�d�j�[�h���>�_�h�i�Y�^���b�W�d�Z�[�j�[���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�i
�@�W�^�h���Z�_�[���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[���[�_�d�[�i���A�k�d�Z�[�d�"���Z�[�h���[�_�d�[���8�[�h�k�\�i�k�d�\�•�^�_�]�a�[�_�j�i�p�k�i�W�j�p�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���W�X�]�[�i�Y�^�b�e�i�i�[�d
�^�W�j�j�[�$

�7�b�i���Z�[�h���C�W�d�d���X�[�h�k�\�i�k�d�\�•�^�_�]���m�k�h�Z�[�"���m�[�_�]�[�h�j�[���i�_�Y�^���Z�W�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���p�k���p�W�^�b�[�d�$���:�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[
�^�W�j�j�[���X�[�_���Z�[�d���e�X�b�_�]�W�j�e�h�_�i�Y�^�[�d���=�[�i�k�d�Z�^�[�_�j�i�\�h�W�]�[�d���W�b�i���L�e�h�[�h�a�h�W�d�a�k�d�]���b�[�Z�_�]�b�_�Y�^���p�m�[�_
�=�h�_�f�f�[�[�h�a�h�W�d�a�k�d�]�[�d���W�d�]�[�]�[�X�[�d�"���d�_�Y�^�j���W�X�[�h���i�[�_�d�[���i�Y�^�m�[�h�[�d���8�W�d�Z�i�Y�^�[�_�X�[�d�#���k�d�Z
�A�d�e�Y�^�[�d�[�h�a�h�W�d�a�k�d�]�[�d�$���:�W�i���X�[�i�j�h�_�j�j���Z�[�h���A�k�d�Z�[���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i�$���;�h���X�[�^�W�k�f�j�[�j�[�"���W�k�i�Z�h�”�Y�a�b�_�Y�^���W�k�\
�8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�d���W�c�����=�[�h�_�f�f�[�����^�_�d�]�[�m�_�[�i�[�d���p�k���^�W�X�[�d�$���:�[�h���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���^�W�X�[���Z�W�i���W�X�[�h���c�_�i�i�l�[�h�i�j�W�d�Z�[�d
�k�d�Z�����=�h�_�f�f�[�����W�k�\�]�[�i�Y�^�h�_�[�X�[�d�$�����:�_�[�i�[�h���7�h�]�k�c�[�d�j�W�j�_�e�d���m�W�h���a�[�_�d���;�h�\�e�b�]���X�[�i�Y�^�_�[�Z�[�d���"���X�[�h�_�Y�^�j�[�j���Z�[�h
�E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d�$

�8�[�_���Z�[�h���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[���m�W�h���Z�[�h���C�_�i�i�[�h�\�e�b�]���m�W�^�h�i�Y�^�[�_�d�b�_�Y�^���f�h�e�]�h�W�c�c�_�[�h�j�$���?�d���l�_�[�b�[�d���<�•�b�b�[�d���b�e�^�d�j���[�i���i�_�Y�^
�W�X�[�h���\�”�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�a�k�d�Z�[�d�"���u�h�]�[�h���d�_�Y�^�j���[�_�d�\�W�Y�^���a�b�W�]�b�e�i���h�k�d�j�[�h�p�k�i�Y�^�b�k�Y�a�[�d�$���M�[�h���i�_�Y�^���l�e�d
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h�d���i�Y�^�b�[�Y�^�j���X�[�^�W�d�Z�[�b�j���e�Z�[�h���”�X�[�h���Z�[�d���J�_�i�Y�^���]�[�p�e�]�[�d���\�”�^�b�j�"���a�W�d�d���i�_�Y�^���i�[�_�j���E�a�j�e�X�[�h���(�&�&�'���W�d
�Z�[�d �L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�e�c�X�k�Z�i�c�W�d�d�m�[�d�Z�[�d�$���;�h���_�i�j���I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h���\�”�h���W�b�b�[���I�f�W�h�j�[�d���c�_�j���7�k�i�d�W�^�c�[���Z�[�h
�f�h�_�l�W�j�[�d���A�h�W�d�a�[�d�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�����F�A�L�����#���\�”�h���i�_�[���_�i�j���Z�[�h�F�A�L�#�E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d�p�k�i�j�•�d�Z�_�]�$

�8�[�_���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�e�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���>�_�h�i�Y�^���i�_�d�Z���W�b�b�[�_�d���_�c
�l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���'�.�$�'�*�+���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�d���]�[�]�[�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���e�Z�[�h
�L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���[�_�d�]�[�]�W�d�]�[�d�$���L�e�d���_�^�d�[�d���m�W�h�[�d���'�(�$�)�-�'���p�k�b�•�i�i�_�]�$���I�[�_�d
�F�A�L�#�F�[�d�Z�W�d�j���>�[�b�c�k�j���C�”�b�b�[�h���h�[�]�_�i�j�h�_�[�h�j�[���(�&�&�/���_�d�i�]�[�i�W�c�j���+�&�'�+
�;�_�d�]�W�X�[�d�"���Z�W�l�e�d���*�+�.�)���p�k�b�•�i�i�_�]�[�$���7�k�œ�[�h�Z�[�c���b�W�d�Z�[�j�[�d���d�e�Y�^���'�*�$�(�-�*
�8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�d���”�X�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���X�[�_���Z�[�h
�<�_�d�W�d�p�W�k�\�i�_�Y�^�j���8�W�<�_�d�$

�:�_�[ �8�W�<�_�d�f�h�”�\�j�"���e�X���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���]�[�]�[�d
�7�k�\�i�_�Y�^�j�i�l�e�h�i�Y�^�h�_�\�j�[�d���l�[�h�i�j�e�œ�[�d���^�W�X�[�d�$���?�i�j���Z�W�i���Z�[�h���<�W�b�b�"���[�h�c�W�^�d�[�d
�Z�_�[���7�k�\�i�[�^�[�h���Z�[�d���X�[�j�h�e�\�\�[�d�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���k�d�Z���\�e�h�Z�[�h�d���_�^�d���W�k�\�"���_�d
�P�k�a�k�d�\�j���7�X�^�_�b�\�[���p�k���i�Y�^�W�\�\�[�d�$���:�W�i���d�”�j�p�j���Z�[�c���X�[�j�h�e�\�\�[�d�[�d���A�k�d�Z�[�d
�p�m�W�h���d�_�Y�^�j�i�$���C�W�d�Y�^�c�W�b���X�h�_�d�]�j���W�X�[�h���i�Y�^�e�d���Z�[�h���>�_�d�m�[�_�i���W�k�\���[�_�d�[
�8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[���X�[�_���Z�[�h���8�W�<�_�d���Z�_�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���p�k�c���;�_�d�b�[�d�a�[�d�$���:�[�h

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �)�/

http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Probleme-mit-Versicherungen--Der-gefragte-Schlichter/100030699.html
http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Probleme-mit-Versicherungen--Der-gefragte-Schlichter/100030699.html
http://www.versicherungsombudsmann.de/home.html
http://www.pkv-ombudsmann.de/
http://www.bafin.de/cln_179/nn_723250/DE/Home/homepage__node.html?__nnn=true


�=�h�k�d�Z�0���:�_�[���7�k�\�i�_�Y�^�j���l�[�h�•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�j���`�[�Z�[�i���@�W�^�h�"���m�_�[���l�_�[�b�[���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�d���]�[�]�[�d���Z�_�[���[�_�d�p�[�b�d�[�d
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���[�_�d�]�[�h�[�_�Y�^�j���m�k�h�Z�[�d�$

�P�_�[�b���Z�[�i���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d�i���_�i�j���[�i�"���X�[�_���I�j�h�[�_�j�\�•�b�b�[�d���p�m�_�i�Y�^�[�d���A�k�d�Z�[���k�d�Z���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���p�k���l�[�h�c�_�j�j�[�b�d�$
�=�[�b�_�d�]�j���Z�W�i���d�_�Y�^�j�"���a�W�d�d���[�h���X�_�i���p�k���[�_�d�[�c���I�j�h�[�_�j�m�[�h�j���l�e�d���+�&�&�&���;�k�h�e���[�_�d�[���;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���\�•�b�b�[�d�"���W�d���Z�_�[
�Z�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���]�[�X�k�d�Z�[�d���_�i�j���#���l�e�h�W�k�i�]�[�i�[�j�p�j���[�h���_�i�j���C�_�j�]�b�_�[�Z���_�c���=�[�i�W�c�j�l�[�h�X�W�d�Z���Z�[�h���:�[�k�j�i�Y�^�[�d
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�����=�:�L���"���m�W�i���X�[�_���h�k�d�Z���/�+���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���C�W�h�a�j�[�i���Z�[�h���<�W�b�b���_�i�j�$

�8�_�i���p�k���[�_�d�[�c���I�j�h�[�_�j�m�[�h�j���l�e�d���.�&�$�&�&�&���;�k�h�e���a�W�d�d���Z�[�h���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���[�_�d�[���;�c�f�\�[�^�b�k�d�]���]�[�X�[�d�$���:�[�h���F�A�L�#
�I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h���Z�W�]�[�]�[�d���a�W�d�d���a�[�_�d�[���X�_�d�Z�[�d�Z�[���;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���\�•�b�b�[�d�"���i�e�d�Z�[�h�d���d�k�h���[�_�d�[���;�c�f�\�[�^�b�k�d�]
�W�k�i�i�f�h�[�Y�^�[�d�$���A�e�c�c�j���[�i���d�W�Y�^���Z�[�h���]�[�i�Y�^�[�_�j�[�h�j�[�d���I�Y�^�b�_�Y�^�j�k�d�]���p�k���]�[�h�_�Y�^�j�b�_�Y�^�[�d���7�k�i�[�_�d�W�d�Z�[�h�i�[�j�p�k�d�]�[�d
�c�_�j���Z�[�c���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h�"���a�•�d�d�[�d���Z�_�[���`�k�h�_�i�j�_�i�Y�^���\�k�d�Z�_�[�h�j�[�d���;�c�f�\�[�^�b�k�d�]�[�d���Z�[�c���A�k�d�Z�[�d���d�”�j�p�b�_�Y�^���i�[�_�d�$

���M�[�h���p�_�l�_�b�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^���[�j�m�W�i���[�h�h�[�_�Y�^�[�d���m�_�b�b�"���i�e�b�b�j�[���i�_�Y�^���W�d���Z�[�d���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���m�[�d�Z�[�d�"���d�_�Y�^�j���W�d���Z�_�[
�8�W�<�_�d���"���i�W�]�j���B�W�h�i���=�W�j�i�Y�^�a�[�"���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�i�f�[�p�_�W�b�_�i�j���X�[�_�c���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�p�[�d�j�h�W�b�[���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z�$�����:�[�h
�E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���_�i�j���Z�_�[���m�_�h�a�i�W�c�[�h�[���7�Z�h�[�i�i�[�$�����L�_�[�b�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���\�e�b�]�j�[�d���Z�[�d���;�c�f�\�[�^�b�k�d�]�[�d���Z�[�h
�I�Y�^�b�_�Y�^�j�[�h�$���=�W�j�i�Y�^�a�[���i�_�[�^�j���[�i���W�b�i���D�W�Y�^�j�[�_�b�"���Z�W�i�i���d�_�Y�^�j���W�b�b�[���7�d�X�_�[�j�[�h���Z�[�c���=�:�L���k�d�Z���Z�W�c�_�j���Z�[�c���L�[�h�[�_�d
�W�d�]�[�^�•�h�[�d�"���Z�[�h���Z�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�e�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���Ó�d�W�d�p�_�[�h�j�$

�:�_�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���Z�[�i���7�k�j�e�c�e�X�_�b�a�b�k�X�i���7�:�7�9���[�j�m�W���i�_�d�Z���d�_�Y�^�j���c�_�j���l�e�d���Z�[�h���F�W�h�j�_�[�$���E�X���_�^�h���7�d�X�_�[�j�[�h���W�c
�I�Y�^�b�_�Y�^�j�k�d�]�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���j�[�_�b�d�_�c�c�j�"���a�•�d�d�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[���_�d���Z�[�d���F�h�e�Z�k�a�j�_�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�i�X�b�•�j�j�[�h�d���i�[�^�[�d�"
�Z�_�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���_�^�h�[�d���A�k�d�Z�[�d���W�k�i�^�•�d�Z�_�]�[�d���c�”�i�i�[�d�$

�=�W�j�i�Y�^�a�[���X�[�j�h�W�Y�^�j�[�j���[�i���W�b�i���]�h�e�œ�[�d���L�e�h�j�[�_�b���Z�[�i���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d�i�o�i�j�[�c�i�"���Z�W�i�i���Z�_�[���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[���Z�_�[
�L�[�h�`�•�^�h�k�d�]�i�\�h�_�i�j���[�_�d�[�i���7�d�i�f�h�k�Y�^�i���k�c���Z�_�[���:�W�k�[�h���Z�[�i���I�Y�^�_�[�Z�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d�i���l�[�h�b�•�d�]�[�h�j�$�����:�W�c�_�j
�l�[�h�i�Y�^�W�\�\�[���_�Y�^���c�_�h���W�b�i���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[�h���B�k�\�j�"���m�[�d�d���_�Y�^���Z�_�[���<�h�W�]�[���a�b�•�h�[�d���m�_�b�b�"���e�X���_�Y�^���l�e�h���=�[�h�_�Y�^�j���p�_�[�^�[���e�Z�[�h
�d�_�Y�^�j���"���i�W�]�j���[�h�$

�I�Y�^�[�_�j�[�h�j���[�_�d���A�k�d�Z�[���c�_�j���i�[�_�d�[�h���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�"���c�k�i�i���_�^�d���Z�W�i���d�_�Y�^�j���W�k�j�e�c�W�j�_�i�Y�^���l�e�d���[�_�d�[�h���A�b�W�]�[
�W�X�^�W�b�j�[�d�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���a�•�d�d�[���Z�[�h���I�Y�^�_�[�Z�i�c�W�d�d���a�[�_�d�[���8�[�m�[�_�i�[�h�^�[�X�k�d�]���Z�k�h�Y�^�\�”�^�h�[�d�"���i�W�]�j���=�W�j�i�Y�^�a�[�$
���;�h���a�W�d�d���d�_�Y�^�j���Z�k�h�Y�^�h�[�Y�^�d�[�d�"���e�X���[�_�d�[���{�X�[�h�i�Y�^�k�i�i�X�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]���_�d���Z�[�h���B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���m�_�h�a�b�_�Y�^
�a�e�h�h�[�a�j���_�i�j�"���i�e�d�Z�[�h�d���d�k�h���e�X���i�_�[���d�W�Y�^�l�e�b�b�p�_�[�^�X�W�h���_�i�j�$�����7�k�Y�^���a�•�d�d�[���i�_�Y�^���Z�[�h���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���_�d���i�[�_�d�[�h
�I�f�h�k�Y�^�f�h�W�n�_�i���d�k�h���W�k�\���Z�_�[���X�_�i�^�[�h�_�]�[���H�[�Y�^�j�i�f�h�[�Y�^�k�d�]���i�j�”�j�p�[�d�"���W�X�[�h���a�[�_�d�[���;�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]�[�d���W�d�j�_�p�_�f�_�[�h�[�d�$
���=�[�h�W�Z�[���Z�k�h�Y�^���Z�W�i���d�[�k�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�W�]�i�]�[�i�[�j�p���i�_�d�Z���l�_�[�b�[���H�[�Y�^�j�i�W�i�f�[�a�j�[���X�_�i�b�W�d�]���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j
�]�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^���]�[�a�b�•�h�j���"���X�[�j�e�d�j���=�W�j�i�Y�^�a�[�$

�M�[�d�d���Z�_�[���H�[�Y�^�j�i�b�W�]�[���[�_�d�Z�[�k�j�_�]���_�i�j���k�d�Z���Z�[�h���E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���[�j�m�W���_�d���Z�[�h���I�Y�^�W�Z�[�d�#�%�K�d�\�W�b�b�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]
�\�[�i�j�i�j�[�b�b�j�"���Z�W�i�i���a�[�_�d���7�d�i�f�h�k�Y�^���[�_�d�[�i���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[�d���X�[�i�j�[�^�j�"���X�h�_�d�]�[���[�i���m�[�d�_�]�"���l�e�h���=�[�h�_�Y�^�j���p�k���p�_�[�^�[�d�$�����E�X
�[�_�d�[���A�b�W�]�[���d�W�Y�^���[�_�d�[�c���]�[�i�Y�^�[�_�j�[�h�j�[�d���I�Y�^�_�[�Z�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���I�_�d�d���c�W�Y�^�j�"���^�•�d�]�j���l�e�c���;�_�d�p�[�b�\�W�b�b���W�X���"���i�W�]�j
�[�h�$

�?�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���[�d�Z�[�j�[�d���)�-�"�,���F�h�e�p�[�d�j���W�b�b�[�h���p�k�b�•�i�i�_�]�[�d���8�[�i�Y�^�m�[�h�Z�[�d���X�[�_�c
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�e�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���k�d�Z���(�+�"�'���F�h�e�p�[�d�j���X�[�_�c���F�A�L�#�E�c�X�k�Z�i�c�W�d�d���c�_�j���[�_�d�[�c���;�h�\�e�b�]���\�”�h���Z�_�[
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[�d�$���?�d���Z�[�h���B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���X�[�j�h�k�]���Z�_�[���;�h�\�e�b�]�i�g�k�e�j�[���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���d�k�h���'�.�"�'���F�h�e�p�[�d�j�$���7�k�Y�^
�X�[�_���Z�[�h���8�W�<�_�d���]�_�d�]�[�d���c�_�j���)�)�"�-���F�h�e�p�[�d�j���[�_�d���:�h�_�j�j�[�b���Z�[�h���L�[�h�\�W�^�h�[�d���_�c���I�_�d�d�[���Z�[�h���A�k�d�Z�[�d���W�k�i�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�&



�7�b�j�[�h�i�l�e�h�i�e�h�]�[�0�7�b�j�[�h�i�l�e�h�i�e�h�]�[�0�I�j�k�Z�_�[���m�W�h�d�j���l�e�h���m�W�Y�^�i�[�d�Z�[�h���H�[�d�j�[�d�b�”�Y�a�[�I�j�k�Z�_�[���m�W�h�d�j���l�e�h���m�W�Y�^�i�[�d�Z�[�h���H�[�d�j�[�d�b�”�Y�a�[
�H�_�[�i�j�[�h�d���h�[�_�Y�^�j���d�_�Y�^�j���W�k�i���#���m�_�h���c�”�i�i�[�d���c�[�^�h���i�f�W�h�[�d�"���k�c���k�d�i�[�h�[�d
�B�[�X�[�d�i�i�j�W�d�Z�W�h�Z���_�c���H�[�d�j�[�d�W�b�j�[�h���p�k���^�W�b�j�[�d�"���m�W�h�d�j���[�_�d�[���I�j�k�Z�_�[�$���>�W�k�f�j�]�h�k�d�Z�0
�B�[�_�i�j�k�d�]�[�d���\�”�h���I�[�d�_�e�h�[�d���m�[�h�Z�[�d���_�c�c�[�h���j�[�k�h�[�h�$���:�e�Y�^���c�W�d�Y�^�[���^�W�b�j�[�d���Z�_�[
�K�d�j�[�h�i�k�Y�^�k�d�]���\�”�h���f�W�h�j�[�_�_�i�Y�^�$

�:�W�i���:�[�k�j�i�Y�^�[���?�d�i�j�_�j�k�j���\�”�h���7�b�j�[�h�i�l�e�h�i�e�h�]�[�����:�?�7�����^�W�j���l�e�h���[�_�d�[�h���_�c�c�[�h���]�h�•�œ�[�h�[�d���H�[�d�j�[�d�b�”�Y�a�[���]�[�m�W�h�d�j�$
�D�k�h���m�[�h���a�e�d�i�[�g�k�[�d�j���\�”�h�i���7�b�j�[�h���p�k�h�”�Y�a�b�[�]�[���k�d�Z���Z�W�c�_�j���i�Y�^�e�d���_�d���`�k�d�]�[�d���@�W�^�h�[�d���X�[�]�_�d�d�[�"���a�•�d�d�[���Z�_�[
�i�e�d�i�j���Z�h�e�^�[�d�Z�[�d���A�W�k�\�a�h�W�\�j�l�[�h�b�k�i�j�[���W�k�i�]�b�[�_�Y�^�[�d�"���p�_�j�_�[�h�j���Z�_�[���D�W�Y�^�h�_�Y�^�j�[�d�W�]�[�d�j�k�h���:�F�7���W�k�i���[�_�d�[�h
�I�j�k�Z�_�[�$���C�_�[�j�[�h���i�e�b�b�j�[�d���d�[�k�d���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���8�h�k�j�j�e�[�_�d�a�e�c�c�[�d�i���p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^���i�f�W�h�[�d�"
�M�e�^�d�k�d�]�i�[�_�]�[�d�j�”�c�[�h���W�Y�^�j���F�h�e�p�[�d�j�"���[�c�f�Ó�[�^�b�j���[�_�d�[���l�e�c���:�?�7���_�d���7�k�\�j�h�W�]���]�[�]�[�X�[�d�[���I�j�k�Z�_�[�$���>�_�d�j�[�h
�Z�[�c���:�?�7���i�j�[�^�j���Z�_�[���:�[�k�j�i�Y�^�[���8�W�d�a�$

�:�[�h���K�d�j�[�h�i�k�Y�^�k�d�]���p�k�\�e�b�]�[���Z�”�h�\�j�[���Z�_�[���A�W�k�\�a�h�W�\�j���Z�[�h���]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[�d���H�[�d�j�[���Z�k�h�Y�^���P�k�i�W�j�p�X�[�b�W�i�j�k�d�]�[�d���_�c
�7�b�j�[�h���X�[�_���=�[�i�k�d�Z�^�[�_�j���k�d�Z���F�Ô�[�]�[���m�[�_�j�W�k�i���i�j�•�h�a�[�h���i�Y�^�h�k�c�f�\�[�d���W�b�i���Z�_�[���;�_�d�a�e�c�c�[�d���Z�[�h���8�[�l�•�b�a�[�h�k�d�]�$
�K�c���Z�[�d���B�[�X�[�d�i�i�j�W�d�Z�W�h�Z���[�_�d�[�i���H�[�d�j�d�[�h�f�W�W�h�[�i���p�k���^�W�b�j�[�d�"���Z�W�i���^�[�k�j�[���d�W�Y�^���7�X�p�k�]���l�e�d���7�X�]�W�X�[�d���k�d�Z
�I�j�[�k�[�h�d���”�X�[�h���'�-�&�&���;�k�h�e���_�c���C�e�d�W�j���l�[�h�\�”�]�j�"���c�”�i�i�[���(�&�)�&���[�_�d�[���f�h�_�l�W�j���[�h�i�f�W�h�j�[���H�[�d�j�[���l�e�d���X�h�k�j�j�e���X�_�i���p�k
�)�(�/���;�k�h�e���^�_�d�p�k�a�e�c�c�[�d�$

�I�[�b�X�i�j���Z�_�[�i���m�[�h�Z�[���W�X�[�h���d�_�Y�^�j���h�[�_�Y�^�[�d�"���c�[�_�d�[�d���Z�_�[���7�k�j�e�h�[�d���Z�[�h���I�j�k�Z�_�[�"���Z�W���d�W�Y�^���_�^�h�[�h���;�_�d�i�Y�^�•�j�p�k�d�]���Z�_�[
�F�h�[�_�i�[���\�”�h�����h�[�d�j�d�[�h�i�f�[�p�_�Ó�i�Y�^�[���=�”�j�[�h���k�d�Z���f�[�h�i�e�d�W�b�_�d�j�[�d�i�_�l�[���:�_�[�d�i�j�b�[�_�i�j�k�d�]�[�d�����i�Y�^�d�[�b�b�[�h���i�j�[�_�]�[�d
�m�[�h�Z�[�d���W�b�i���Z�_�[���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[���?�d�Ô�W�j�_�e�d�i�h�W�j�[�$���:�_�[�i���h�[�_�œ�[���[�_�d�[���X�_�i�b�W�d�]���k�d�X�[�W�Y�^�j�[�j���]�[�X�b�_�[�X�[�d�[
���X�[�Z�[�k�j�[�d�Z�[���d�[�k�[���;�_�d�a�e�c�c�[�d�i�b�”�Y�a�[���_�d���Z�[�d���=�[�b�Z�X�[�k�j�[�b���Z�[�h���a�”�d�\�j�_�]�[�d���H�[�d�j�d�[�h���$���:�W�i
�W�k�i�p�k�]�b�[�_�Y�^�[�d�Z�[���C�_�d�k�i���[�h�^�•�^�[���i�_�Y�^���Z�W�c�_�j���k�c���m�[�_�j�[�h�[���'�-�/���;�k�h�e���_�c���C�e�d�W�j�$���:�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�i�l�[�h�Z�_�[�d�[�h
�a�•�d�d�j�[�d���Z�_�[�i�[���A�b�k�\�j���d�k�h���i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�"���m�[�d�d���i�_�[���h�[�]�[�b�c�•�œ�_�]���X�_�i���p�k���.�"�*���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���8�h�k�j�j�e�[�_�d�a�e�c�c�[�d�i
�\�”�h�i���7�b�j�[�h���W�k�\���Z�_�[���^�e�^�[���A�W�d�j�[���b�[�]�j�[�d�$

�M�W�i���Z�_�[���A�h�_�j�_�a�[�h���c�e�d�_�[�h�[�d
�A�h�_�j�_�a���W�d���Z�[�h���I�j�k�Z�_�[���a�W�c���l�e�c���J�h�•�]�[�h���Z�[�h���]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[�d���H�[�d�j�[�d�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�"���Z�[�h���:�[�k�j�i�Y�^�[�d
�H�[�d�j�[�d�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���8�k�d�Z�$���:�_�[���Z�[�h���I�j�k�Z�_�[���p�k���=�h�k�d�Z�[���]�[�b�[�]�j�[�d���7�d�d�W�^�c�[�d���”�X�[�h���Z�_�[���a�”�d�\�j�_�]�[
�F�h�[�_�i�[�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]�����[�h�i�Y�^�[�_�d�[�d���c�[�^�h���e�Z�[�h���m�[�d�_�]�[�h���m�_�b�b�a�”�h�b�_�Y�^���"���^�[�_�œ�j���[�i���_�d���[�_�d�[�h���C�_�j�j�[�_�b�k�d�]�$���C�_�j
�`�[�Z�[�h���d�[�k�[�d���I�j�k�Z�_�[���Z�[�i���:�?�7���d�[�^�c�[���Z�[�h���F�h�e�p�[�d�j�i�W�j�p���Z�[�i���8�h�k�j�j�e�[�_�d�a�e�c�c�[�d�i���p�k�"���Z�[�h���p�k�c���7�k�i�]�b�[�_�Y�^���Z�[�h
�l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�[�d���I�[�d�a�k�d�]���Z�[�i���H�[�d�j�[�d�_�l�[�W�k�i���Z�[�h���]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[�d���H�[�d�j�[���\�”�h���Z�_�[���f�h�_�l�W�j�[���L�e�h�i�e�h�]�[���l�[�h�m�[�d�Z�[�j
�m�[�h�Z�[�d���i�e�b�b�[�$�����E�\�\�[�d�X�W�h���i�_�d�Z���Z�_�[���?�b�b�k�i�_�e�d�[�d���”�X�[�h���Z�_�[���l�[�h�c�[�_�d�j�b�_�Y�^���^�•�^�[�h�[���B�[�_�i�j�k�d�]�i�\�•�^�_�]�a�[�_�j���Z�[�h
�f�h�_�l�W�j�[�d���L�e�h�i�e�h�]�[���_�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���l�[�h�Ô�e�]�[�d�$��

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�'

http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Altersvorsorge--Studie-warnt-vor-wachsender-Rentenluecke/100030786.html
http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Altersvorsorge--Studie-warnt-vor-wachsender-Rentenluecke/100030786.html


�?�d���Z�_�[���]�b�[�_�Y�^�[���A�[�h�X�[���i�Y�^�b�•�]�j���C�W�j�j�^�_�W�i���M�$���8�_�h�a�m�W�b�Z�"���h�[�d�j�[�d�f�e�b�_�j�_�i�Y�^�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h���Z�[�h���B�_�d�a�[�d�#�<�h�W�a�j�_�e�d
�_�c���8�k�d�Z�[�i�j�W�]�$���:�W�i���:�?�7���b�_�[�]�[���p�m�W�h���h�_�Y�^�j�_�]�"���m�[�d�d���[�i���l�e�d���L�[�h�i�e�h�]�k�d�]�i�b�”�Y�a�[�d���k�d�Z���Z�h�e�^�[�d�Z�[�h
�7�b�j�[�h�i�W�h�c�k�j���i�f�h�[�Y�^�[�$���<�W�b�i�Y�^���i�[�_���`�[�Z�e�Y�^���Z�_�[���<�e�b�]�[�h�k�d�]�"���c�[�^�h���f�h�_�l�W�j�[���7�b�j�[�h�i�l�e�h�i�e�h�]�[���i�e�b�b�[���Z�_�[
�L�[�h�i�e�h�]�k�d�]�i�b�”�Y�a�[���i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�$�����:�W�i���_�i�j���[�_�d�[���\�W�j�W�b�[���I�k�Y�^�j�b�e�]�_�a�0���:�_�[���[�h�^�e�\�\�j�[���M�_�h�a�k�d�]���X�b�[�_�X�j���W�k�i�"
�l�[�h�a�[�^�h�j���i�_�Y�^���_�d���Z�W�i���=�[�]�[�d�j�[�_�b�"���k�d�Z���Z�[�h���:�[�W�b�[�h���[�c�f�Ó�[�^�b�j�"���[�_�d�\�W�Y�^���Z�_�[���:�e�i�_�i���p�k���[�h�^�•�^�[�d�$�����?�c�c�[�h�^�_�d
�^�•�j�j�[�d���[�h�i�j���Z�_�[���H�_�[�i�j�[�h�#�H�[�\�e�h�c�[�d���p�k���Z�[�d���`�[�j�p�j���X�[�a�b�W�]�j�[�d���P�k�i�j�•�d�Z�[�d���]�[�\�”�^�h�j�$���:�[�h���L�e�h�i�Y�^�b�W�]���c�W�Y�^�[
�Z�[�k�j�b�_�Y�^�"���_�d���m�[�i�i�[�d���?�d�j�[�h�[�i�i�[���Z�W�i���:�?�7���W�]�_�[�h�[�"���i�e���8�_�h�a�m�W�b�Z���m�[�_�j�[�h�$���;�h���l�[�h�m�_�[�i���W�k�\���Z�_�[���J�h�•�]�[�h�i�Y�^�W�\�j���Z�[�h
�:�[�k�j�i�Y�^�[�d���8�W�d�a���k�d�Z���[�_�d�_�]�[�h���J�e�Y�^�j�[�h�]�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�[�d�$

�B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0�B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d�0�C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���m�W�h�j�[�d���W�k�\���;�c�f�\�•�d�]�[�h�C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���m�W�h�j�[�d���W�k�\���;�c�f�\�•�d�]�[�h
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���^�W�X�[�d���”�X�b�_�Y�^�[�h�m�[�_�i�[���d�_�Y�^�j�i���p�k���l�[�h�i�Y�^�[�d�a�[�d�$���:�e�Y�^���[�_�d���7�d�X�_�[�j�[�h
�m�_�b�b���C�_�b�b�_�e�d�[�d���l�[�h�j�[�_�b�[�d���Å���k�d�Z���m�_�h�Z���i�_�[���d�_�Y�^�j���b�e�i�$

�:�_�[���7�d�]�[�b�[�]�[�d�^�[�_�j���_�i�j���a�k�h�_�e�i�$�����;�i���^�W�d�Z�[�b�j���i�_�Y�^�"���i�e�m�[�_�j���m�_�h���m�_�i�i�[�d�"���k�c���[�_�d�[�d���[�_�d�p�_�]�W�h�j�_�]�[�d���L�e�h�\�W�b�b���_�d
�Z�[�h���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�]�[�i�Y�^�_�Y�^�j�[���"���i�W�]�j���>�W�d�i�#�@�e�W�Y�^�_�c���A�h�W�k�œ�"���L�e�h�i�j�W�d�Z�i�c�_�j�]�b�_�[�Z���X�[�_���Z�[�h
�:�8�L�z�H�$���:�_�[���:�8�L���z�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���7�d�i�j�W�b�j���\�”�h���8�[�j�[�_�b�_�]�k�d�]�[�d�"���i�e���Z�[�h���a�e�c�f�b�[�j�j�[���D�W�c�[�"���l�[�h�m�W�b�j�[�j
�k�d�Z���l�[�h�j�[�_�b�j���c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���(�,�+���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e�$

�:�W�i���=�[�b�Z���i�j�[�^�j���W�b�b���`�[�d�[�d���p�k�"���Z�_�[���l�e�c���)�'�$���:�[�p�[�c�X�[�h���'�/�.�/���X�_�i���p�k�c���(�,�$���7�f�h�_�b���'�/�/�&���A�k�d�Z�[�d���Z�[�h���:�8�L
�B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���m�W�h�[�d�1���c�•�]�b�_�Y�^�[�h�m�[�_�i�[���m�_�h�Z���Z�_�[���I�k�c�c�[���d�e�Y�^���]�h�•�œ�[�h�$���:�_�[���:�8�L�z�H���m�[�_�i�j���d�k�d
�Z�W�h�W�k�\���^�_�d�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���7�d�i�f�h�k�Y�^�i�_�d�^�W�X�[�h���d�e�Y�^���X�_�i���'�$���E�a�j�e�X�[�h���(�&�'�(���c�[�b�Z�[�d���a�•�d�d�[�d�$���P�m�_�i�Y�^�[�d���(�&�&�-���k�d�Z
�(�&�&�/���]�W�X���[�i���X�[�h�[�_�j�i���[�_�d�[���[�h�i�j�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]�i�h�k�d�Z�[�$���>�_�[�h���Ô�e�i�i�[�d���Z�[�d���\�h�”�^�[�h�[�d���A�k�d�Z�[�d���X�[�h�[�_�j�i���c�[�^�h
�W�b�i���'�-�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���p�k�$

�>�_�d�j�[�h�]�h�k�d�Z���_�i�j�"���Z�W�i�i���Z�_�[���\�h�”�^�[�h�[���:�[�k�j�i�Y�^�[���8�[�W�c�j�[�d�#�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���Z�[�c���8�k�d�Z���]�[�^�•�h�j�[�$���?�c���@�W�^�h���'�/�/�&
�]�_�d�]���Z�W�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�d���Z�_�[���8�•�h�i�[�"���k�d�Z���[�_�d���L�_�[�h�j�[�b���Z�[�h���7�a�j�_�[�d���m�k�h�Z�[���W�d���Z�_�[���:�8�L�z�H���”�X�[�h�j�h�W�]�[�d�$
�:�_�[�i�[���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���i�e�b�b�j�[���i�_�Y�^���_�d�d�[�h�^�W�b�X���l�e�d���(�&���@�W�^�h�[�d���l�e�d���_�^�h�[�c���7�d�j�[�_�b���j�h�[�d�d�[�d�$���(�&�&�,���m�W�h���[�i���i�e
�m�[�_�j�0���:�[�h���i�Y�^�m�[�_�p�[�h�_�i�Y�^�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���M�_�d�j�[�h�j�^�k�h���a�W�k�\�j�[���Z�W�i���F�W�a�[�j�$���P�m�W�h���^�W�j���Z�_�[���M�_�d�j�[�h�j�^�k�h���Z�_�[���:�8�L
�_�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���W�d���Z�[�d���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[�d���7�n�W�#�A�e�d�p�[�h�d���m�[�_�j�[�h�]�[�h�[�_�Y�^�j�"���Z�e�Y�^���i�j�[�^�[�d���Z�_�[���Z�W�c�W�b�_�]�[�d
�;�_�d�d�W�^�c�[�d���Z�[�d���\�h�”�^�[�h�[�d���B�[�X�[�d�i�#���k�d�Z���H�[�d�j�[�d�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[�d���Z�[�h���:�8�L���p�k�h���L�[�h�\�”�]�k�d�]�$���7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���^�W�X�[�d
�i�_�Y�^���X�_�i���^�[�k�j�[���l�_�[�b�[���Z�[�h���[�j�m�W���,�&�&�$�&�&�&���8�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�[�d���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j���]�[�c�[�b�Z�[�j�$

�:�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[���7�k�i�p�W�^�b�k�d�]�0���+�&�&���;�k�h�e
�8�[�b�[�]�j���m�_�h�Z���Z�[�h���7�d�i�f�h�k�Y�^���W�k�\���[�_�d�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���Z�k�h�Y�^���[�_�d�[�d���8�[�h�[�Y�^�j�_�]�k�d�]�i�i�Y�^�[�_�d�"���Z�[�h���#���_�d���m�[�_�i�[�h
�L�e�h�W�k�i�i�_�Y�^�j���X�[�h�[�_�j�i���_�c���@�W�^�h���'�/�/�)���#���l�[�h�i�W�d�Z�j���m�k�h�Z�[�$���;�i���b�e�^�d�j���i�_�Y�^���W�b�i�e���d�W�Y�^�p�k�i�[�^�[�d�"���e�X���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[
�Z�_�[�i�[�i���]�[�b�X�#�h�e�j�#�i�Y�^�m�W�h�p�[���F�W�f�_�[�h���d�e�Y�^���_�h�]�[�d�Z�m�e���_�d���_�^�h�[�d���K�d�j�[�h�b�W�]�[�d���^�W�X�[�d�$�����?�c���I�Y�^�d�_�j�j���^�W�X�[�d
�8�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�[���X�_�i�b�W�d�]���[�j�m�W���+�&�&���;�k�h�e���[�h�^�W�b�j�[�d���"���i�W�]�j�[���[�_�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i�i�f�h�[�Y�^�[�h���m�•�^�h�[�d�Z���Z�[�h���[�h�i�j�[�d
�7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]�i�h�k�d�Z�[�$���:�_�[���]�[�d�W�k�[���I�k�c�c�[���^�•�d�]�[���l�e�d���Z�[�h���>�•�^�[���Z�[�h���Z�W�c�W�b�_�]�[�d���B�[�X�[�d�i�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]
�W�X�1���[�i���i�[�_�[�d���W�k�Y�^���i�Y�^�e�d���+�&�&�&���;�k�h�e���f�h�e���F�[�h�i�e�d���W�k�i�X�[�p�W�^�b�j���m�e�h�Z�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�(

http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Lebensversicherungen--Millionen-Euro-warten-auf-Empfaenger/100030713.html
http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Lebensversicherungen--Millionen-Euro-warten-auf-Empfaenger/100030713.html


�M�W�i���c�W�d���j�k�d���c�k�i�i�"���k�c���W�d���Z�W�i���=�[�b�Z���p�k���a�e�c�c�[�d
�A�e�d�a�h�[�j���_�i�j���Z�[�h�����9�e�k�f�e�d���(���"���Z�[�h���W�k�\���Z�[�c���I�Y�^�[�_�d���W�k�\�]�[�Z�h�k�Y�a�j���_�i�j�"���X�[�_���[�_�d�[�c���l�e�d���c�[�^�h�[�h�[�d���c�•�]�b�_�Y�^�[�d
�=�[�b�Z�_�d�i�j�_�j�k�j�[�d���[�_�d�p�k�h�[�_�Y�^�[�d���#���k�d�j�[�h���W�d�Z�[�h�[�d���X�[�_���9�e�c�c�[�h�p�X�W�d�a�"���:�h�[�i�Z�d�[�h���8�W�d�a���k�d�Z
�>�o�f�e�L�[�h�[�_�d�i�X�W�d�a�"���W�k�œ�[�h�Z�[�c���X�[�_���l�_�[�b�[�d���L�e�b�a�i�#���k�d�Z���H�W�_�\�\�[�_�i�[�d�X�W�d�a�[�d���k�d�Z���I�f�W�h�a�W�i�i�[�d�$���M�[�h���_�^�d
�[�_�d�h�[�_�Y�^�j�"���[�h�^�•�b�j���[�_�d�[���7�X�i�Y�^�b�W�]�i�p�W�^�b�k�d�]�$���I�_�[���X�[�j�h�•�]�j���(�,�+���;�k�h�e���f�h�e���C�_�b�b�_�e�d�i�j�[�b���7�d�j�[�_�b���W�c
�=�h�k�d�Z�l�[�h�c�•�]�[�d�1���Z�[�h���_�d�Z�_�l�_�Z�k�[�b�b�[���7�d�j�[�_�b���_�i�j���W�k�\���Z�[�c���9�e�k�f�e�d���W�k�\�]�[�Z�h�k�Y�a�j�$���D�W�Y�^���7�X�i�Y�^�b�k�i�i���Z�[�h
�7�a�j�_�e�d���]�_�X�j���[�i���[�_�d�[���I�Y�^�b�k�i�i�p�W�^�b�k�d�]�"���Z�[�h�[�d���>�•�^�[���d�e�Y�^���k�d�a�b�W�h���_�i�j�$���I�_�[���X�[�c�_�i�i�j���i�_�Y�^���k�d�j�[�h���W�d�Z�[�h�[�c
�Z�W�h�W�d�"���m�_�[���l�_�[�b�[���8�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�[���i�_�Y�^���c�[�b�Z�[�d�$���(�&�'�'���m�_�h�Z���Z�_�[���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j���b�_�g�k�_�Z�_�[�h�j�$���;�_�d���[�l�[�d�j�k�[�b�b�[�h
�{�X�[�h�i�Y�^�k�i�i���m�W�d�Z�[�h�j���[�X�[�d�\�W�b�b�i���_�d���Z�_�[���I�Y�^�b�k�i�i�p�W�^�b�k�d�]�$���M�[�h���X�[�h�[�_�j�i���X�[�_���Z�[�h���[�h�i�j�[�d���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���Z�W�X�[�_
�m�W�h�"���a�W�d�d���[�_�d���p�m�[�_�j�[�i���C�W�b���c�_�j�c�W�Y�^�[�d�$

�I�Y�^�e�d���X�[�_���Z�[�h���[�h�i�j�[�d���7�k�i�p�W�^�b�k�d�]�i�h�k�d�Z�[���m�W�h���Z�_�[���<�h�W�]�[�0���M�W�h�k�c���i�Y�^�h�[�_�X�j���Z�_�[���:�8�L�z�H���d�_�Y�^�j���`�[�Z�[�d
�8�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�[�d���W�d�5�����M�_�h���^�W�X�[�d���Z�_�[���7�Z�h�[�i�i�[�d���d�_�Y�^�j���_�d���[�b�[�a�j�h�e�d�_�i�Y�^�[�h���<�e�h�c���l�e�h�b�_�[�]�[�d�"���Z�[�i�^�W�b�X���m�•�h�[���Z�[�h
�7�k�\�m�W�d�Z���p�k���]�h�e�œ�"���`�[�Z�[�d���;�_�d�p�[�b�d�[�d���p�k���a�e�d�j�W�a�j�_�[�h�[�d���"���[�h�a�b�•�h�j�[���Z�W�c�W�b�i���Z�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h�$�����7�k�œ�[�h�Z�[�c���b�_�[�]�j
�Z�W�i���L�[�h�i�[�d�Z�[�d���Z�[�i���I�Y�^�[�_�d�[�i���i�Y�^�e�d���'�+���@�W�^�h�[���p�k�h�”�Y�a�$���I�[�_�j�Z�[�c���^�W�X�[�d���i�_�Y�^���l�_�[�b�[���7�Z�h�[�i�i�[�d���]�[�•�d�Z�[�h�j�"
�[�_�d�_�]�[���8�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�[���i�_�d�Z���i�e�]�W�h���i�Y�^�e�d���l�[�h�i�j�e�h�X�[�d�$�����<�W�b�b�i���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[���Z�[�d���I�Y�^�[�_�d���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���Ó�d�Z�[�d�"
�a�•�d�d�[�d���i�_�[���W�k�Y�^���c�_�j���Z�[�c���Z�W�c�W�b�_�]�[�d���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�W�]���W�d���_�^�h���=�[�b�Z���a�e�c�c�[�d�$

�:�e�Y�^���]�[�^�j���Z�W�i���d�_�Y�^�j���W�k�\���Z�_�h�[�a�j�[�c���M�[�]�[�"���i�e�d�Z�[�h�d���[�i���c�k�i�i���X�[�_�c���7�c�j�i�]�[�h�_�Y�^�j���[�_�d���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�i
�7�k�\�]�[�X�e�j�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���X�[�W�d�j�h�W�]�j���m�[�h�Z�[�d�$���:�W�i���\�k�d�a�j�_�e�d�_�[�h�j���i�e�0���M�[�h���]�b�W�k�X�^�W�\�j���l�[�h�i�_�Y�^�[�h�d���a�W�d�d�"���Z�W�i�i���[�h
�W�d�i�f�h�k�Y�^�i�X�[�h�[�Y�^�j�_�]�j���_�i�j�"���[�h�^�•�b�j���[�_�d�[�d���]�[�h�_�Y�^�j�b�_�Y�^�[�d���8�[�b�[�]�"���Z�[�h���m�_�[���Z�[�h���E�h�_�]�_�d�W�b�i�Y�^�[�_�d���p�k���X�[�d�k�j�p�[�d���_�i�j�$
�:�W�i���F�h�e�p�[�Z�[�h�[���_�i�j���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���a�e�i�j�[�d�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�"���i�W�]�j�[���Z�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h�$���I�e���i�[�_���\�”�h���(�+�&�&���;�k�h�e���W�d���f�e�j�[�d�p�_�[�b�b�[�h
�7�k�i�p�W�^�b�k�d�]���c�_�j���[�j�m�W���/�&���;�k�h�e���=�[�X�”�^�h�[�d���p�k���h�[�Y�^�d�[�d�$

�M�[�d�d���c�W�d���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���]�W�h���d�_�Y�^�j�i���I�Y�^�h�_�\�j�b�_�Y�^�[�i���_�d���Z�[�h���>�W�d�Z���^�W�j�"���_�i�j���[�i���d�W�Y�^���7�d�]�W�X�[�d���Z�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h�i
�g�k�W�i�_���W�k�i�]�[�i�Y�^�b�e�i�i�[�d�"���W�d���Z�_�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]���p�k���a�e�c�c�[�d�$���;�_�d�[���]�k�j�[���D�W�Y�^�h�_�Y�^�j���]�_�X�j���[�i���^�_�d�]�[�]�[�d���\�”�h
�;�h�X�[�d�0���I�_�[���Z�”�h�\�[�d���i�_�Y�^���c�[�b�Z�[�d�"���m�[�d�d���i�_�[���Z�[�d���8�[�h�[�Y�^�j�_�]�k�d�]�i�i�Y�^�[�_�d���X�[�i�_�j�p�[�d�$���;�h���]�_�b�j���W�b�i���?�d�^�W�X�[�h�f�W�f�_�[�h
�#���m�[�h���W�k�Y�^���_�c�c�[�h���_�^�d���X�[�i�_�j�p�j�"���^�W�j���7�d�i�f�h�k�Y�^���W�k�\���Z�_�[���7�k�i�i�Y�^�”�j�j�k�d�]�$

�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�_�[�X�0�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�_�[�X�0�:�W�h�\�Ê�i���p�k�c���A�W�\�\�[�[���d�e�Y�^���[�_�d�[���F�e�b�_�Y�[�:�W�h�\�Ê�i���p�k�c���A�W�\�\�[�[���d�e�Y�^���[�_�d�[���F�e�b�_�Y�[
�i�[�_�d�5�i�[�_�d�5

�J�Y�^�_�X�e���X�[�^�W�h�h�j���Z�W�h�W�k�\�"���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d���”�X�[�h���i�[�_�d�[���?�d�j�[�h�d�[�j�i�[�_�j�[�d
�W�d�p�k�X�_�[�j�[�d�$���:�[�i�^�W�b�X���]�[�^�j���Z�[�h���A�W�\�\�[�[�h�•�i�j�[�h���]�[�]�[�d���[�_�d���K�h�j�[�_�b���l�e�h�"���Z�W�i���_�^�c
�Z�_�[�i�[���F�h�W�n�_�i���l�[�h�X�_�[�j�[�j�$

�J�Y�^�_�X�e���^�W�j���]�[�]�[�d���[�_�d���K�h�j�[�_�b���Z�[�i���B�W�d�Z�]�[�h�_�Y�^�j�i���>�W�c�X�k�h�]���8�[�h�k�\�k�d�]���[�_�d�]�[�b�[�]�j�$���:�_�[���H�_�Y�^�j�[�h���^�W�j�j�[�d���Z�[�c
�A�W�\�\�[�[�h�•�i�j�[�h���k�d�j�[�h�i�W�]�j�"���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d���”�X�[�h���Z�W�i���?�d�j�[�h�d�[�j���p�k���l�[�h�c�_�j�j�[�b�d�$

�;�_�d���I�f�h�[�Y�^�[�h���Z�[�i���>�W�d�i�[�j�_�i�Y�^�[�d���E�X�[�h�b�W�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i���X�[�i�j�•�j�_�]�j�[���W�k�\���7�d�\�h�W�]�[���[�_�d�[���C�[�b�Z�k�d�]���Z�[�i
�<�_�d�W�d�p�_�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�i�Z�_�[�d�i�j�[�i�����C�W�h�a�j���?�d�j�[�h�d�������7�p�$���+���K���-�/�%�'�&���$���;�_�d���J�Y�^�_�X�e�#�I�f�h�[�Y�^�[�h���^�W�j�j�[���X�[�h�[�_�j�i���a�k�h�p
�d�W�Y�^���Z�[�c���K�h�j�[�_�b���c�_�j�]�[�j�[�_�b�j�"���c�W�d���X�[�^�W�h�h�[���W�k�\���Z�[�h���H�[�Y�^�j�i�c�[�_�d�k�d�]�"���d�k�h���J�_�f�f�]�[�X�[�h���\�”�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�)

http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Versicherungsvertrieb--Darf%26%23x2019%3Bs-zum-Kaffee-noch-eine-Police-sein/100030776.html
http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Versicherungsvertrieb--Darf%26%23x2019%3Bs-zum-Kaffee-noch-eine-Police-sein/100030776.html


�p�k���i�[�_�d���k�d�Z���d�_�Y�^�j���i�[�b�X�i�j���p�k���l�[�h�c�_�j�j�[�b�d�$���:�W�i���B�W�d�Z�]�[�h�_�Y�^�j���^�W�j�j�[���d�W�Y�^���7�d�]�W�X�[�d���l�e�d�����C�W�h�a�j���?�d�j�[�h�d�����_�d
�Z�[�h���c�”�d�Z�b�_�Y�^�[�d���L�[�h�^�W�d�Z�b�k�d�]���]�[�•�k�œ�[�h�j�"���Z�W�i�i���Z�[�h���;�d�Z�l�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h���m�[�]�[�d���Z�[�h���=�[�i�j�W�b�j�k�d�]���Z�[�h
�?�d�j�[�h�d�[�j�i�[�_�j�[���Z�W�l�e�d���W�k�i�]�[�^�[�"���i�[�_�d�[�d���L�[�h�j�h�W�]���”�X�[�h���Z�W�i���J�Y�^�_�X�e�#�F�e�h�j�W�b���W�X�p�k�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�$���7�k�œ�[�h�Z�[�c���]�[�X�[
�[�i���i�f�[�p�_�[�b�b�[���L�[�h�]�”�d�i�j�_�]�k�d�]�[�d�"���Z�_�[���d�k�h���J�Y�^�_�X�e�#�A�k�d�Z�[�d���X�[�_�c���7�X�i�Y�^�b�k�i�i���Z�[�h���X�[�m�e�h�X�[�d�[�d
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�[�d���]�[�X�e�j�[�d���m�[�h�Z�[�d�$���J�Y�^�_�X�e���X�[�m�_�h�X�j���_�c���?�d�j�[�h�d�[�j���F�e�b�_�Y�[�d���l�e�d���7�i�i�j�[�b�"���Z�[�h
�:�_�h�[�a�j�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�#�J�e�Y�^�j�[�h���Z�[�i���=�e�j�^�W�[�h�#�A�e�d�p�[�h�d�i�$�����7�p�$���*�&�.���E���/�+�%�&�/��

�?�d���Z�[�c���F�h�e�p�[�i�i���]�_�d�]���[�i���k�c���Z�_�[���<�h�W�]�[�"���e�X���J�Y�^�_�X�e���b�[�Z�_�]�b�_�Y�^���W�b�i���J�_�f�f�]�[�X�[�h���e�Z�[�h���W�b�i���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���j�•�j�_�]���_�i�j�$
�J�_�f�f�]�[�X�[�h���^�W�X�[�d���a�[�_�d�[���]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[�d���L�e�h�i�Y�^�h�_�\�j�[�d���p�k���X�[�W�Y�^�j�[�d�"���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���Z�W�]�[�]�[�d���c�”�i�i�[�d
�h�[�]�_�i�j�h�_�[�h�j���i�[�_�d�"���[�_�d�[���X�[�i�j�_�c�c�j�[���C�_�d�Z�[�i�j�g�k�W�b�_�Ó�a�W�j�_�e�d���W�k�\�m�[�_�i�[�d���k�d�Z���[�_�d�[���L�[�h�c�•�]�[�d�i�i�Y�^�W�Z�[�d�#
�>�W�\�j�f�Ô�_�Y�^�j�f�e�b�_�Y�[���W�X�]�[�i�Y�^�b�e�i�i�[�d���^�W�X�[�d�$���:�W�i���=�[�h�_�Y�^�j���i�W�^���d�k�d���[�_�d�[���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h�j�•�j�_�]�a�[�_�j���W�b�i���]�[�]�[�X�[�d���W�d�$
�=�[�a�b�W�]�j���^�W�j�j�[���Z�[�h���:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\�[�h���L�[�h�[�_�d���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���_�c���M�[�j�j�X�[�m�[�h�X�����M�_�M���$���:�[�i�i�[�d���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�\�”�^�h�[�h�_�d
�L�_�e�b�W���>�k�X�[�h���X�[�]�h�”�œ�j�[���Z�W�i���K�h�j�[�_�b�$���:�_�[���7�d�\�e�h�Z�[�h�k�d�]�[�d���W�d���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���m�”�h�Z�[�d���i�_�Y�^���W�b�i���m�_�h�a�k�d�]�i�b�e�i
�[�h�m�[�_�i�[�d�"���m�[�d�d���[�_�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�����k�d�j�[�h���Z�[�c���:�[�Y�a�c�W�d�j�[�b���Z�[�h���J�_�f�f�]�[�X�[�h�#�;�_�]�[�d�i�Y�^�W�\�j�����Z�_�[�i�[
�L�e�h�]�W�X�[�d���W�k�i�^�[�X�[�b�d���a�•�d�d�[�$

�8�[�h�[�_�j�i���l�e�h���[�_�d�[�c���@�W�^�h���^�W�j���J�Y�^�_�X�e���Z�[�d���L�[�h�j�h�_�[�X���l�e�d���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j�\�e�d�Z�i���[�_�d�]�[�i�j�[�b�b�j�$���:�W�c�W�b�i���^�W�j�j�[���[�i
�[�_�d�[���7�X�c�W�^�d�k�d�]���Z�k�h�Y�^���Z�[�d���M�_�M�#�C�_�j�]�b�_�[�Z�i�l�[�h�[�_�d���7�\�M���]�[�]�[�X�[�d�$���;�_�d�[���J�Y�^�_�X�e�#�I�f�h�[�Y�^�[�h�_�d���^�W�j�j�[
�Z�W�c�W�b�i���X�[�j�e�d�j�"���Z�[�h���L�[�h�a�W�k�\�i�i�j�e�f�f���^�W�X�[���c�_�j���Z�[�h���7�X�c�W�^�d�k�d�]���d�_�Y�^�j�i���p�k���j�k�d�$���:�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���i�[�_
�[�_�d�]�[�X�h�e�Y�^�[�d�$���J�Y�^�_�X�e���^�W�j�j�[���Z�W�c�W�b�i���c�_�j���9�e�c�Z�_�h�[�Y�j���a�e�e�f�[�h�_�[�h�j�$

�I�Y�^�W�Z�[�d�[�h�i�W�j�p�0�I�Y�^�W�Z�[�d�[�h�i�W�j�p�0�>�K�A���m�_�b�b���C�_�b�b�_�e�d�[�d���l�e�d���7�k�j�e�]�b�W�i�a�W�h�j�[�b�b�>�K�A���m�_�b�b���C�_�b�b�_�e�d�[�d���l�e�d���7�k�j�e�]�b�W�i�a�W�h�j�[�b�b
�@�W�^�h�[�b�W�d�]���i�e�b�b�[�d���Z�_�[���>�[�h�i�j�[�b�b�[�h���l�e�d���7�k�j�e�]�b�W�i���p�k���^�e�^�[���F�h�[�_�i�[���\�”�h
�M�_�d�Z�i�Y�^�k�j�p�i�Y�^�[�_�X�[�d���k�d�Z���W�d�Z�[�h�[���=�b�W�i�j�[�_�b�[���X�[�h�[�Y�^�d�[�j���^�W�X�[�d���#���Z�[�h
�p�m�[�_�j�]�h�•�œ�j�[���Z�[�k�j�i�Y�^�[���7�k�j�e�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���m�[�^�h�j���i�_�Y�^���k�d�Z���\�e�h�Z�[�h�j���i�[�_�d���=�[�b�Z
�p�k�h�”�Y�a�$

�;�d�j�i�f�h�[�Y�^�[�d�Z�[���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���Z�[�h�����<�_�d�W�d�Y�_�W�b���J�_�c�[�i���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z�������<�J�:�����X�[�i�j�•�j�_�]�j�[���[�_�d
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i�i�f�h�[�Y�^�[�h�0�����M�_�h���^�W�X�[�d���Z�_�[���<�_�h�c�[�d���X�[�h�[�_�j�i���a�e�d�j�W�a�j�_�[�h�j�$�����:�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���f�h�”�\�[
�]�b�[�_�Y�^�p�[�_�j�_�]���[�_�d�[���A�b�W�]�[���]�[�]�[�d���Z�_�[���>�[�h�i�j�[�b�b�[�h�$���:�_�[���;�K�#�A�e�c�c�_�i�i�_�e�d���^�W�j�j�[���_�c���D�e�l�[�c�X�[�h���(�&�&�.���I�j�h�W�\�[�d���_�d
�>�•�^�[���l�e�d���'�"�)�.���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���]�[�]�[�d���Z�_�[���7�k�j�e�]�b�W�i�f�h�e�Z�k�p�[�d�j�[�d���7�i�W�^�_���W�k�i���@�W�f�W�d�"���F�_�b�a�_�d�]�j�e�d���W�k�i
�=�h�e�œ�X�h�_�j�W�d�d�_�[�d���#���i�[�_�j���(�&�&�,���J�[�_�b���Z�[�h���`�W�f�W�d�_�i�Y�^�[�d���D�I�=���#�"���Z�_�[���\�h�W�d�p�•�i�_�i�Y�^�[���I�W�_�d�j�#�=�e�X�W�_�d���i�e�m�_�[���I�e�b�_�l�[�h
�W�k�i���8�[�b�]�_�[�d���l�[�h�^�•�d�]�j�$���:�_�[���;�K���m�W�h�\���_�^�d�[�d���l�e�h�"���`�W�^�h�[�b�W�d�]���Z�k�h�Y�^���[�d�]�[���7�X�i�f�h�W�Y�^�[�d���Z�_�[���F�h�[�_�i�[���\�”�h
�M�_�d�Z�i�Y�^�k�j�p�i�Y�^�[�_�X�[�d�"���7�k�j�e�\�[�d�i�j�[�h�"���I�Y�^�[�_�d�m�[�h�\�[�h�]�b�•�i�[�h���k�d�Z���W�d�Z�[�h�[���<�W�^�h�p�[�k�]�j�[�_�b�[���a�”�d�i�j�b�_�Y�^
�^�e�Y�^�]�[�^�W�b�j�[�d���p�k���^�W�X�[�d�$

�:�W�X�[�_���]�_�d�]���[�i���[�_�d�[�h�i�[�_�j�i���k�c���Z�_�[���7�k�i�i�j�W�j�j�k�d�]���l�e�d���D�[�k�\�W�^�h�p�[�k�]�[�d�"���W�d�Z�[�h�[�h�i�[�_�j�i���k�c���E�h�_�]�_�d�W�b�#
�;�h�i�W�j�p�j�[�_�b�[���\�”�h���X�[�i�Y�^�•�Z�_�]�j�[���<�W�^�h�p�[�k�]�[�$���:�_�[���X�[�j�h�e�\�\�[�d�[�d���>�[�h�i�j�[�b�b�[�h���p�W�^�b�j�[�d���_�^�h�[���I�j�h�W�\�[�d���k�d�Z
�m�[�Y�^�i�[�b�j�[�d���Z�[�d���]�h�•�œ�j�[�d���J�[�_�b���Z�[�h���_�d���Z�[�d���I�a�W�d�Z�W�b���l�[�h�m�_�Y�a�[�b�j�[�d���C�W�d�W�]�[�h���W�k�i�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�*

http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Schadenersatz--HUK-will-Millionen-von-Autoglaskartell/100030704.html
http://www.capital.de/finanzen/versicherung-vorsorge/:Schadenersatz--HUK-will-Millionen-von-Autoglaskartell/100030704.html


�<�”�h���Z�_�[���=�b�W�i�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h���i�_�d�Z���Z�_�[���7�d�i�f�h�”�Y�^�[���X�h�_�i�W�d�j�$���I�[�b�X�i�j���m�[�d�d���i�_�[���Z�_�[���<�e�h�Z�[�h�k�d�]�[�d���Z�[�h���>�K�A�#�9�e�X�k�h�]
�c�_�j���[�_�d�[�c���C�_�b�b�_�e�d�[�d�l�[�h�]�b�[�_�Y�^���X�[�\�h�_�[�Z�_�]�[�d���m�”�h�Z�[�d�"���m�•�h�[�d���i�_�[���d�_�Y�^�j���W�k�i���Z�[�c���I�Y�^�d�[�_�Z�[�h�0���C�_�j
�I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j���l�[�h�b�W�d�]�[�d���Z�W�d�d���l�_�[�b�[���W�d�Z�[�h�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���_�d���;�k�h�e�f�W���•�^�d�b�_�Y�^�[���;�d�j�i�Y�^�•�Z�_�]�k�d�]�[�d�$

�>�K�A�#�9�e�X�k�h�]���W�h�]�k�c�[�d�j�_�[�h�j�"���Z�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���^�W�X�[���m�[�]�[�d���Z�[�i���A�W�h�j�[�b�b�i���p�k���l�_�[�b���\�”�h���K�d�\�W�b�b�i�Y�^�•�Z�[�d
�p�W�^�b�[�d���c�”�i�i�[�d�$�����:�_�[���]�[�d�W�k�[���I�k�c�c�[���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j���X�[�p�_�\�\�[�h�d���"���i�W�]�j�[���Z�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h�0�����7�X�[�h
�W�b�b�[�_�d�[���\�”�h���Z�_�[���>�K�A�#�9�e�X�k�h�]���]�[�^�j���[�i���k�c���[�_�d�[�d���X�[�Z�[�k�j�[�d�Z�[�d���C�_�b�b�_�e�d�[�d�i�Y�^�W�Z�[�d�$�����:�W�i���=�[�b�Z���m�_�b�b���i�_�Y�^
�Z�W�i���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���l�e�d���Z�[�d���=�b�W�i�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h�d���m�_�[�Z�[�h�^�e�b�[�d�$�����D�W�Y�^���k�d�i�[�h�[�c���A�[�d�d�j�d�_�i�i�j�W�d�Z���m�_�b�b���W�k�Y�^
�[�_�d���X�h�_�j�_�i�Y�^�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���I�Y�^�W�Z�[�d�i�[�h�i�W�j�p���"���i�W�]�j�[���Z�[�h���I�f�h�[�Y�^�[�h���m�[�_�j�[�h�$

�:�W�i���W�]�]�h�[�i�i�_�l�[���L�e�h�]�[�^�[�d���Z�[�h���>�K�A�#�9�e�X�k�h�]���]�[�]�[�d���B�_�[�\�[�h�W�d�j�[�d���_�i�j���d�[�k���k�d�Z���p�[�_�]�j���Z�_�[���I�Y�^�•�h�\�[���Z�[�h
�A�e�d�a�k�h�h�[�d�p���k�d�j�[�h���Z�[�d���7�k�j�e�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h�d�$���I�[�_�j���@�W�^�h�[�d���i�_�d�a�[�d���Z�_�[���F�h�•�c�_�[�d�"���;�_�d�i�f�W�h�k�d�]�[�d���_�c
�I�Y�^�W�Z�[�d�W�k�\�m�W�d�Z���i�_�d�Z���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�Z���\�”�h���Z�_�[���A�e�d�a�k�h�h�[�d�p�\�•�^�_�]�a�[�_�j�$���>�K�A�#�9�e�X�k�h�]���_�i�j���c�_�j���.�"�+���C�_�b�b�_�e�d�[�d
�<�W�^�h�p�[�k�]�[�d���]�W�d�p���a�d�W�f�f���^�_�d�j�[�h���Z�[�h���7�b�b�_�W�d�p���Z�[�h���p�m�[�_�j�]�h�•�œ�j�[���7�k�j�e�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���Z�[�i���B�W�d�Z�[�i���k�d�Z���i�_�[�^�j
�i�_�Y�^���W�b�i���[�_�d�[�d���Z�[�h���]�h�•�œ�j�[�d���A�•�k�\�[�h���l�e�d���7�k�j�e�j�[�_�b�[�d�$

�:�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���^�W�j���[�_�d���[�_�]�[�d�[�i���D�[�j�p���l�e�d���F�W�h�j�d�[�h�W�k�j�e�m�[�h�a�i�j�•�j�j�[�d���W�k�\�]�[�X�W�k�j�"���Z�_�[���p�k���\�[�i�j
�l�[�h�[�_�d�X�W�h�j�[�d���I�j�k�d�Z�[�d�i�•�j�p�[�d���W�h�X�[�_�j�[�d�$���I�e���m�_�b�b���>�K�A�#�9�e�X�k�h�]���Z�[�d���I�Y�^�W�Z�[�d�W�k�\�m�W�d�Z���i�[�d�a�[�d�$���A�k�d�Z�[�d
�[�h�^�W�b�j�[�d���[�_�d�[�d���H�W�X�W�j�j�"���m�[�d�d���i�_�[���_�^�h�[���<�W�^�h�p�[�k�]�[���X�[�_���A�W�i�a�e�i�Y�^�•�Z�[�d���d�k�h���Z�e�h�j���h�[�f�W�h�_�[�h�[�d���b�W�i�i�[�d�$

�:�_�[���7�d�i�f�h�”�Y�^�[���]�[�]�[�d���Z�_�[���7�k�j�e�]�b�W�i�^�[�h�i�j�[�b�b�[�h���[�d�j�i�f�h�_�d�]�[�d���Z�[�h�i�[�b�X�[�d���;�_�d�i�f�W�h�b�e�]�_�a�$���I�[�j�p�j���i�_�Y�^���Z�[�h
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�[�h���Z�k�h�Y�^�"���m�•�h�[���Z�W�i���W�k�Y�^���[�_�d�[���Z�[�k�j�b�_�Y�^�[���M�W�h�d�k�d�]���W�d���W�d�Z�[�h�[���B�_�[�\�[�h�W�d�j�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�+



�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d

�I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�f�h�e�]�h�W�c�c�[�0�I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�f�h�e�]�h�W�c�c�[�0�8�k�d�Z���i�f�W�h�j���i�_�Y�^���Z�[�d���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�8�k�d�Z���i�f�W�h�j���i�_�Y�^���Z�[�d���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p
�8�W�k�c�_�d�_�i�j�[�h���H�W�c�i�W�k�[�h���m�_�b�b���Z�_�[���<�•�h�Z�[�h�k�d�]���p�k�h���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[�d
�=�[�X�•�k�Z�[�i�W�d�_�[�h�k�d�]���c�W�i�i�_�l���p�k�i�W�c�c�[�d�i�j�h�[�_�Y�^�[�d�$���;�n�f�[�h�j�[�d���\�”�h�Y�^�j�[�d���k�c���Z�_�[
�A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�p�_�[�b�[�$���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�l�[�h�X�•�d�Z�[���]�[�^�[�d���W�k�\���Z�_�[���8�W�h�h�_�a�W�Z�[�d�$

�:�_�[���;�_�d�i�f�W�h�f�b�•�d�[���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�h�[�]�_�[�h�k�d�]���j�h�[�\�\�[�d���d�k�d���W�k�Y�^���Z�[�d���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�$���:�W�i���F�h�e�]�h�W�c�c���p�k�h
�a�b�_�c�W�\�h�[�k�d�Z�b�_�Y�^�[�d���=�[�X�•�k�Z�[�i�W�d�_�[�h�k�d�]���i�e�b�b���[�_�d�]�[�a�”�h�p�j���m�[�h�Z�[�d�$���D�W�Y�^���7�d�]�W�X�[�d���l�e�d
�8�k�d�Z�[�i�X�W�k�c�_�d�_�i�j�[�h���F�[�j�[�h���H�W�c�i�W�k�[�h���m�[�h�Z�[�d���Z�_�[���P�k�i�Y�^�”�i�i�[���\�”�h���Z�W�i���9�E�(�#�=�[�X�•�k�Z�[�i�W�d�_�[�h�k�d�]�i�#
�F�h�e�]�h�W�c�c���_�c���@�W�^�h���(�&�'�'���W�k�\���[�j�m�W���*�+�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���^�W�b�X�_�[�h�j�$

�:�W�i���]�[�^�j���W�k�i���[�_�d�[�c���8�h�_�[�\���H�W�c�i�W�k�[�h�i���W�d���Z�_�[���A�e�W�b�_�j�_�e�d�i�\�h�W�a�j�_�e�d�[�d���l�e�d���K�d�_�e�d���k�d�Z���<�:�F���^�[�h�l�e�h�"���Z�[�h���W�c
�:�e�d�d�[�h�i�j�W�]���_�d���8�[�h�b�_�d���X�[�a�W�d�d�j���m�k�h�Z�[�$���A�”�h�p�k�d�]�[�d���]�_�X�j���[�i���W�k�Y�^���\�”�h���Z�_�[���I�j�•�Z�j�[�X�W�k�\�•�h�Z�[�h�k�d�]�$���>�_�[�h
�m�[�h�Z�[�d���Z�_�[���C�_�j�j�[�b���Z�[�c���I�Y�^�h�[�_�X�[�d���p�k�\�e�b�]�[���W�k�\���[�j�m�W���)�&�+���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���h�[�Z�k�p�_�[�h�j�$

�<�”�h���(�&�&�/���k�d�Z���(�&�'�&���m�W�h�[�d���`�[���'�"�+���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���\�”�h���]�”�d�i�j�_�]�[���A�h�[�Z�_�j�[���W�d���>�W�k�i�#���k�d�Z
�M�e�^�d�k�d�]�i�[�_�]�[�d�j�”�c�[�h���l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�$���M�[�]�[�d���Z�[�i���;�h�\�e�b�]�i���m�k�h�Z�[�d���C�_�j�j�[�b���W�k�i���Z�[�d���<�e�b�]�[�`�W�^�h�[�d
�l�e�h�]�[�p�e�]�[�d�$���<�”�h���(�&�'�'���^�•�j�j�[�d���i�_�Y�^���Z�W�^�[�h���/�&�&���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���[�h�]�[�X�[�d�$���:�_�[�i�[���i�e�b�b�[�d���d�k�d���^�W�b�X�_�[�h�j
�m�[�h�Z�[�d�$���:�_�[���A�\�M�#�:�W�h�b�[�^�[�d�i�#���k�d�Z���P�k�i�Y�^�k�i�i�f�h�e�]�h�W�c�c�[���\�”�h���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[���I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�c�W�œ�d�W�^�c�[�d���_�c
�=�[�X�•�k�Z�[�X�[�h�[�_�Y�^���m�W�h�[�d���J�[�_�b���Z�[�i���A�e�d�`�k�d�a�j�k�h�f�W�a�[�j�[�i���Z�[�h���]�h�e�œ�[�d���A�e�W�b�_�j�_�e�d�$�����:�W�i���F�h�e�]�h�W�c�c���m�_�h�Z
�d�k�d�c�[�^�h���m�_�[�Z�[�h���p�k�h�”�Y�a�]�[�\�”�^�h�j���"���i�Y�^�h�[�_�X�j���H�W�c�i�W�k�[�h�$�����;�d�j�]�[�]�[�d���c�W�d�Y�^�[�d���8�[�i�j�h�[�X�k�d�]�[�d�"���Z�W�i
�F�h�e�]�h�W�c�c���l�•�b�b�_�]���[�_�d�p�k�i�j�[�b�b�[�d�"���X�b�[�_�X�j���[�i���[�h�^�W�b�j�[�d�$��

���A�h�W�i�i�[���f�e�b�_�j�_�i�Y�^�[���<�[�^�b�[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]��
�I�Y�^�W�h�\�[���A�h�_�j�_�a���]�[�]�[�d���Z�_�[���A�”�h�p�k�d�]�i�f�b�•�d�[���a�e�c�c�j���k�d�j�[�h�[�i�i�[�d���l�e�d���L�[�h�X�W�d�Z�i�i�[�_�j�[�$���I�e���a�h�_�j�_�i�_�[�h�j���B�k�j�p
�<�h�[�_�j�W�]�"���F�h�•�i�_�Z�[�d�j���Z�[�i���=�Z�M���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z���Z�[�k�j�i�Y�^�[�h���M�e�^�d�k�d�]�i�#���k�d�Z���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�"
�Z�_�[���A�”�h�p�k�d�]�i�f�b�•�d�[���W�b�i�����a�h�W�i�i�[���f�e�b�_�j�_�i�Y�^�[���<�[�^�b�[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���$���7�k�Y�^���M�W�b�j�[�h���H�W�i�Y�^�"���F�h�•�i�_�Z�[�d�j���Z�[�i���8�<�M
�8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z���<�h�[�_�[�h���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�#���k�d�Z���M�e�^�d�k�d�]�i�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���X�[�p�[�_�Y�^�d�[�j���Z�_�[���A�”�h�p�k�d�]���W�b�i���\�W�b�i�Y�^�0
���;�i���a�W�d�d���d�_�Y�^�j���i�[�_�d�"���Z�W�i�i���Z�_�[���7�d�\�e�h�Z�[�h�k�d�]�[�d���k�d�Z���?�d�l�[�i�j�_�j�_�e�d�i�a�e�i�j�[�d���a�e�d�j�_�d�k�_�[�h�b�_�Y�^���i�j�[�_�]�[�d�"
�m�•�^�h�[�d�Z���Z�_�[���<�•�h�Z�[�h�c�_�j�j�[�b���d�W�^�[�p�k���p�k�c���;�h�b�_�[�]�[�d���a�e�c�c�[�d�$���8�[�h�[�_�j�i���`�[�j�p�j���_�i�j���W�X�p�k�i�[�^�[�d�"���Z�W�i�i���Z�_�[���=�[�b�Z�[�h
�m�_�[���X�[�h�[�_�j�i���(�&�&�/���p�k�h���p�m�[�_�j�[�d���@�W�^�h�[�i�^�•�b�\�j�[���W�k�i�]�[�i�Y�^�•�f�\�j���i�[�_�d���m�[�h�Z�[�d�$���$

�K�c���X�_�i���p�k�c���@�W�^�h���(�&�(�&���Z�_�[���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�p�_�[�b�[���p�k���[�h�h�[�_�Y�^�[�d�"���^�W�j�j�[���Z�_�[���8�k�d�Z�[�i�h�[�]�_�[�h�k�d�]���_�c
�l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���Z�_�[���;�d�[�h�]�_�[�[�_�d�i�f�W�h�W�k�Ô�W�]�[�d�����;�d�[�h�]�_�[�[�_�d�i�f�W�h�l�[�h�e�h�Z�d�k�d�]���#���;�D�;�L���(�&�&�/�����\�”�h���d�[�k�[
�M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d���d�e�Y�^���[�_�d�c�W�b���Z�[�k�j�b�_�Y�^���l�[�h�i�Y�^�•�h�\�j�$���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d���i�_�d�Z���b�W�k�j���W�a�j�k�[�b�b�[�h���I�j�k�Z�_�[�d���\�”�h���h�k�d�Z
�[�_�d���:�h�_�j�j�[�b���Z�[�h���]�[�i�W�c�j�[�d���;�c�_�i�i�_�e�d�[�d���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���l�[�h�W�d�j�m�e�h�j�b�_�Y�^�$���C�_�j���?�d�a�h�W�\�j�j�h�[�j�[�d���Z�[�h���;�D�;�L
�(�&�&�/���p�k�c���'�$���E�a�j�e�X�[�h���(�&�&�/���p�_�[�^�j���Z�[�h���=�[�i�[�j�p�]�[�X�[�h���Z�_�[���P�”�]�[�b���d�k�d���W�X�[�h�c�W�b�i���i�j�h�W�\�\�[�h�$���I�e���c�”�i�i�[�d���[�j�m�W
�D�[�k�X�W�k�j�[�d���d�e�Y�^���[�_�d�c�W�b���)�&���F�h�e�p�[�d�j���m�[�d�_�]�[�h���F�h�_�c�•�h�[�d�[�h�]�_�[���l�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�d���W�b�i���X�_�i�b�W�d�]���p�k�b�•�i�i�_�]�$

�7�k�Y�^���C�_�[�j�[�h�X�k�d�Z�#�F�h�•�i�_�Z�[�d�j���<�h�W�d�p�#�=�[�e�h�]���H�_�f�i���^�•�b�j���Z�_�[���l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�[�d���A�”�h�p�k�d�]�[�d���d�_�Y�^�j���\�”�h
�d�W�Y�^�l�e�b�b�p�_�[�^�X�W�h�0�����M�[�h���Z�W�i���9�E�(�#�=�[�X�•�k�Z�[�i�W�d�_�[�h�k�d�]�i�f�h�e�]�h�W�c�c���p�k�i�W�c�c�[�d�i�j�h�[�_�Y�^�j�"���l�[�h�^�_�d�Z�[�h�j���Z�_�[
�Z�h�_�d�]�[�d�Z���d�e�j�m�[�d�Z�_�]�[�d���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[�d���C�e�Z�[�h�d�_�i�_�[�h�k�d�]�[�d�"���i�e���Z�W�i�i���Z�_�[���>�[�_�p�a�e�i�j�[�d���m�[�_�j�[�h���i�j�[�_�]�[�d���k�d�Z

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�,

http://www.capital.de/immobilien/energie/:Sanierungsprogramme--Bund-spart-sich-den-Klimaschutz/100030832.html
http://www.capital.de/immobilien/energie/:Sanierungsprogramme--Bund-spart-sich-den-Klimaschutz/100030832.html


�Z�_�[���9�E�(�#�;�c�_�i�i�_�e�d�[�d���k�d�l�[�h�•�d�Z�[�h�j���^�e�Y�^���X�b�[�_�X�[�d�$�����H�_�f�i���X�[�j�e�d�j�[�"���Z�_�[���l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�[�d���A�”�h�p�k�d�]�[�d���i�[�_�[�d
�W�k�Y�^���Ó�i�a�W�b�f�e�b�_�j�_�i�Y�^���\�W�b�i�Y�^�0�����;�_�d���;�k�h�e���•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�[���<�•�h�Z�[�h�k�d�]���X�[�m�_�h�a�j���\�”�d�\���X�_�i���i�[�Y�^�i���;�k�h�e���f�h�_�l�W�j�[
�<�e�b�]�[�_�d�l�[�i�j�_�j�_�e�d�$���:�W�i���i�Y�^�W�\�\�j���7�h�X�[�_�j�i�f�b�•�j�p�[���k�d�Z���Ô�_�[�œ�j���”�X�[�h���^�•�^�[�h�[���I�j�[�k�[�h�[�_�d�d�W�^�c�[�d���Z�_�h�[�a�j���m�_�[�Z�[�h
�_�d���Z�_�[���8�k�d�Z�[�i�a�W�i�i�[�$��

�D�W�Y�^���\�h�”�^�[�h�[�d���7�d�]�W�X�[�d���Z�[�i���8�W�k�c�_�d�_�i�j�[�h�_�k�c�i���^�W�X�[�d���Z�_�[���i�j�W�W�j�b�_�Y�^�[�d���>�_�b�\�[�d���l�e�d���(�"�(���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e
�p�k�i�W�c�c�[�d���c�_�j���f�h�_�l�W�j�[�d���=�[�b�Z�[�h�d���_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���?�d�l�[�i�j�_�j�_�e�d�[�d���l�e�d���”�X�[�h���'�.���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e
�W�k�i�]�[�b�•�i�j�$���:�_�[�i���^�W�X�[���\�W�i�j���)�&�&�$�&�&�&���7�h�X�[�_�j�i�f�b�•�j�p�[���]�[�i�Y�^�W�\�\�[�d���e�Z�[�h���]�[�i�_�Y�^�[�h�j�$���7�k�Y�^���Z�_�[���P�W�^�b���Z�[�h
�]�[�\�•�h�Z�[�h�j�[�d���I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�c�W�œ�d�W�^�c�[�d���Z�[�h���A�\�M���i�f�h�_�Y�^�j���\�”�h���Z�_�[���H�[�b�[�l�W�d�p���Z�[�h���<�•�h�Z�[�h�f�h�e�]�h�W�c�c�[�0���L�e�d
�(�&�&�'���X�_�i���p�k�c���)�&�$���7�f�h�_�b���(�&�'�&���m�k�h�Z�[�d���_�d�i�]�[�i�W�c�j���'�$�*�/�*�$�-�&�&���M�e�^�d�[�_�d�^�[�_�j�[�d���X�[�i�e�d�Z�[�h�i���[�d�[�h�]�_�[�[�\�Ó�p�_�[�d�j
�i�W�d�_�[�h�j�$���:�W�i���i�_�d�Z���h�k�d�Z���\�”�d�\���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���]�[�i�W�c�j�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z�m�[�_�j�[�d���=�[�X�•�k�Z�[�X�[�i�j�W�d�Z�[�i�"���Z�[�h���l�e�h
�'�/�-�/���]�[�X�W�k�j���m�k�h�Z�[�$�����7�b�b�[�_�d���Z�_�[�i�[���P�W�^�b�[�d���X�[�b�[�]�[�d�"���Z�W�i�i���Z�_�[���M�e�^�d�k�d�]�i�#���k�d�Z���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j���Z�_�[
�A�\�M���<�•�h�Z�[�h�f�h�e�]�h�W�c�c�[���X�h�W�k�Y�^�j�"���k�c���Z�[�d���A�b�_�c�W�i�Y�^�k�j�p�p�_�[�b�[�d���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�h�[�]�_�[�h�k�d�]���]�[�h�[�Y�^�j���p�k
�m�[�h�Z�[�d�$���:�_�[���<�•�h�Z�[�h�c�_�j�j�[�b���Z�_�[�d�[�d���d�_�Y�^�j���d�k�h���p�k���E�f�j�_�c�_�[�h�k�d�]���Z�[�h���<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]�"���i�e�d�Z�[�h�d���]�[�m�_�d�d�[�d
�Z�k�h�Y�^���Z�_�[���^�•�^�[�h�[�d���7�d�\�e�h�Z�[�h�k�d�]�[�d���Z�[�h���;�d�[�h�]�_�[�[�_�d�i�f�W�h�l�[�h�e�h�Z�d�k�d�]���(�&�&�/���_�c�c�[�h���c�[�^�h���W�d���8�[�Z�[�k�j�k�d�]���"
�[�h�a�b�•�h�j�[���8�<�M�#�F�h�•�i�_�Z�[�d�j���H�W�i�Y�^�$

�:�k�h�Y�^���Z�_�[���]�[�f�b�W�d�j�[�d���A�”�h�p�k�d�]�[�d���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�h�[�]�_�[�h�k�d�]���_�i�j���Z�W�^�[�h���d�_�Y�^�j���c�_�j���[�_�d�[�h���Z�[�k�j�b�_�Y�^�[�d
�I�j�[�_�]�[�h�k�d�]���Z�[�h���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[�d���I�W�d�_�[�h�k�d�]���p�k���h�[�Y�^�d�[�d�$���?�c���=�[�]�[�d�j�[�_�b�0���I�Y�^�e�d���^�[�k�j�[���h�[�_�Y�^�[�d���Z�_�[
�<�•�h�Z�[�h�k�d�]�[�d���d�_�Y�^�j���W�k�i�"���k�c���Z�_�[���I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�g�k�e�j�[���W�k�\���[�_�d���W�k�i�h�[�_�Y�^�[�d�Z�[�i���B�[�l�[�b���p�k���^�[�X�[�d�$���P�m�W�h���i�j�_�[�]
�Z�[�h���7�d�j�[�_�b���l�e�d���'�"�,���F�h�e�p�[�d�j���_�c���@�W�^�h���'�/�/�*���W�k�\���(�"�(���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���M�e�^�d�]�[�X�•�k�Z�[�X�[�i�j�W�d�Z�i���_�c���@�W�^�h���(�&�&�,�$���:�_�[�i
�[�d�j�i�f�h�_�Y�^�j���[�_�d�[�h���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[�d���I�W�d�_�[�h�k�d�]���l�e�d���h�k�d�Z���(�/�&�$�&�&�&���M�e�^�d�]�[�X�•�k�Z�[�d���f�h�e���@�W�^�h�$

�P�_�[�b���_�i�j���[�i���b�W�k�j���8�k�d�Z�[�i�c�_�d�_�i�j�[�h�_�k�c���\�”�h���L�[�h�a�[�^�h�"���8�W�k���k�d�Z���I�j�W�Z�j�[�d�j�m�_�Y�a�b�k�d�]�����8�C�L�8�I���"���Z�_�[
�I�W�d�_�[�h�k�d�]�i�h�W�j�[���_�d���Z�[�d���d�•�Y�^�i�j�[�d���@�W�^�h�[�d���W�k�\���`�•�^�h�b�_�Y�^���Z�h�[�_���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���M�e�^�d�k�d�]�i�X�[�i�j�W�d�Z�[�i
�X�[�p�_�[�^�k�d�]�i�m�[�_�i�[���h�k�d�Z���)�/�&�$�&�&�&���M�e�^�d�]�[�X�•�k�Z�[���p�k���i�j�[�_�]�[�h�d�$���M�_�[���Z�_�[���:�_�\�\�[�h�[�d�p���l�e�d���'�&�&�$�&�&�&���p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^
�i�W�d�_�[�h�j�[�d���M�e�^�d�]�[�X�•�k�Z�[�d���f�h�e���@�W�^�h���[�h�h�[�_�Y�^�j���m�[�h�Z�[�d���i�e�b�b�"���_�i�j���l�e�h���Z�[�c���>�_�d�j�[�h�]�h�k�d�Z���Z�[�h���k�d�j�[�h���:�h�k�Y�a
�]�[�h�W�j�[�d�[�d���<�•�h�Z�[�h�j�•�f�\�[���k�d�a�b�W�h�$�����;�_�d�[���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�Z�[���H�[�Z�k�p�_�[�h�k�d�]���l�e�d���9�E�(�#�;�c�_�i�i�_�e�d�[�d���i�[�j�p�j
�C�W�œ�d�W�^�c�[�d���p�k�h���[�d�[�h�]�[�j�_�i�Y�^�[�d���C�e�Z�[�h�d�_�i�_�[�h�k�d�]���Z�[�i���8�[�i�j�W�d�Z�[�i���l�e�h�W�k�i���"���X�[�i�j�•�j�_�]�j���W�k�Y�^���J�^�e�c�W�i
�B�”�j�p�a�[�d�Z�e�h�\�"���F�h�e�\�[�i�i�e�h���\�”�h���z�a�e�b�e�]�_�[���k�d�Z���z�a�e�d�e�c�_�[���Z�[�i���8�W�k�m�[�i�[�d�i���W�d���Z�[�h���K�d�_�l�[�h�i�_�j�•�j���A�W�h�b�i�h�k�^�[�$���:�W�i
�i�Y�^�[�_�d�j���X�[�_���Z�[�d���Z�[�h�p�[�_�j�_�]�[�d���F�b�•�d�[�d���Z�[�i���8�W�k�c�_�d�_�i�j�[�h�_�k�c�i���_�c�c�[�h���k�d�m�W�^�h�i�Y�^�[�_�d�b�_�Y�^�[�h�$

���c�_�j���Z�f�W��

�M�e�^�d�_�d�l�[�i�j�c�[�d�j�0�M�e�^�d�_�d�l�[�i�j�c�[�d�j�0�8�[�h�b�_�d�[�h���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d���[�h�p�_�[�b�[�d���^�•�Y�^�i�j�[�8�[�h�b�_�d�[�h���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d���[�h�p�_�[�b�[�d���^�•�Y�^�i�j�[
�H�[�d�Z�_�j�[�H�[�d�Z�_�j�[

�:�W���a�•�d�d�[�d���l�_�[�b�[���7�a�j�_�[�d�_�d�l�[�i�j�c�[�d�j�i���d�_�Y�^�j���c�_�j�^�W�b�j�[�d�0���/�"�'���F�h�e�p�[�d�j���H�[�d�Z�_�j�[
�^�W�X�[�d���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���c�_�j���8�[�h�b�_�d�[�h���M�e�^�d�^�•�k�i�[�h�d���_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h
�[�_�d�]�[�\�W�^�h�[�d�$���:�W�c�_�j���i�j�[�^�j���Z�_�[���>�W�k�f�i�j�W�Z�j���X�k�d�Z�[�i�m�[�_�j���W�d���Z�[�h���I�f�_�j�p�[�$
�I�Y�^�b�k�i�i�b�_�Y�^�j���m�W�h�[�d���Z�W�]�[�]�[�d���7�d�b�W�]�[�e�X�`�[�a�j�[���_�c���H�k�^�h�]�[�X�_�[�j�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�-

http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Wohninvestment--Berliner-Immobilien-erzielen-hoechste-Rendite/100030751.html
http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Wohninvestment--Berliner-Immobilien-erzielen-hoechste-Rendite/100030751.html


�F�h�e�Ó�W�d�b�[�]�[�h���^�W�X�[�d���_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���c�_�j���M�e�^�d�k�d�]�[�d���_�d���8�[�h�b�_�d���Z�_�[���X�k�d�Z�[�i�m�[�_�j���^�•�Y�^�i�j�[���H�[�d�Z�_�j�[
�[�h�p�_�[�b�j�$���:�_�[���=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[�"���X�W�i�_�[�h�[�d�Z���W�k�\���Z�[�d���b�W�k�\�[�d�Z�[�d���;�h�j�h�•�]�[�d�����D�[�j�j�e�#�9�W�i�^�#�<�b�e�m�����k�d�Z���Z�[�h
�M�[�h�j�i�j�[�_�]�[�h�k�d�]�"���b�W�]���X�[�_���/�"�'���F�h�e�p�[�d�j�$���:�W�i���]�[�^�j���W�k�i���[�_�d�[�h���7�k�i�m�[�h�j�k�d�]���Z�[�i���7�d�W�b�o�i�[�^�W�k�i�[�i���?�F�:���l�e�d���'�/
�M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�f�e�h�j�\�e�b�_�e�i���c�_�j���[�_�d�[�c���=�[�i�W�c�j�m�[�h�j���l�e�d���+�"�+���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e���^�[�h�l�e�h�$

�C�”�d�Y�^�[�d���c�_�j���,�"�(���F�h�e�p�[�d�j���k�d�Z���Z�_�[���H�^�[�_�d�#�D�[�Y�a�W�h�#�H�[�]�_�e�d���c�_�j���,�"�'���F�h�e�p�[�d�j���[�h�m�_�[�i�[�d���i�_�Y�^���[�X�[�d�\�W�b�b�i���W�b�i
�”�X�[�h�Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[���C�•�h�a�j�[�$���7�k�Y�^���Z�W�i���H�^�[�_�d�#�C�W�_�d�#�=�[�X�_�[�j�����+�"�/���F�h�e�p�[�d�j�����k�d�Z���I�j�k�j�j�]�W�h�j���a�e�d�d�j�[���i�_�Y�^
�c�_�j���[�_�d�[�h���=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[���l�e�d���+�"�'���F�h�e�p�[�d�j���]�k�j���X�[�^�W�k�f�j�[�d�$

�7�k�\�]�h�k�d�Z���[�_�d�[�h���b�[�_�Y�^�j���d�[�]�W�j�_�l�[�d���M�[�h�j�•�d�Z�[�h�k�d�]�i�h�[�d�Z�_�j�[���b�W�]�[�d���Z�_�[���J�e�j�W�b���H�[�j�k�h�d�i���_�d���>�W�c�X�k�h�]�����(�"�/
�F�h�e�p�[�d�j���"���>�W�d�d�e�l�[�h�����)�"�*���F�h�e�p�[�d�j�����k�d�Z���Z�[�c���H�^�[�_�d�b�W�d�Z�����)�"�&���F�h�e�p�[�d�j�������i�e�m�_�[���_�d���Z�[�d���H�[�]�_�e�d�[�d���W�X�i�[�_�j�i���Z�[�h
�C�[�j�h�e�f�e�b�[�d���Z�[�k�j�b�_�Y�^���k�d�j�[�h���Z�[�c���:�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�$���7�b�i���i�Y�^�m�•�Y�^�i�j�[�h���C�W�h�a�j���[�h�m�_�[�i���i�_�Y�^���Z�W�i���H�k�^�h�]�[�X�_�[�j�$
�>�_�[�h���b�W�]���Z�_�[���=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[���X�[�_���c�_�d�k�i���)�"�+���F�h�e�p�[�d�j�"���h�[�i�k�b�j�_�[�h�[�d�Z���W�k�i���[�_�d�[�h���W�k�i�]�[�f�h�•�]�j���d�[�]�W�j�_�l�[�d
�M�[�h�j�•�d�Z�[�h�k�d�]���l�e�d���c�_�d�k�i���-�"�)���F�h�e�p�[�d�j�$

�=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[���Z�[�k�j�i�Y�^�[�h���M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d���d�W�Y�^���H�[�]�_�e�d�[�d

�I�j�•�Z�j�[�I�j�•�Z�j�[ �=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[�����J�e�j�W�b���H�[�j�k�h�d���=�[�i�W�c�j�h�[�d�Z�_�j�[�����J�e�j�W�b���H�[�j�k�h�d���b�W�k�\�[�d�Z�[���;�h�j�h�•�]�[�b�W�k�\�[�d�Z�[���;�h�j�h�•�]�[�M�[�h�j�•�d�Z�[�h�k�d�]�i�h�[�d�Z�_�j�[�M�[�h�j�•�d�Z�[�h�k�d�]�i�h�[�d�Z�_�j�[

�>�W�c�X�k�h�] �(�"�/ �)�"�' �#�&�"�(

�>�W�d�d�e�l�[�h �)�"�* �*�"�( �#�&�"�-

�8�[�h�b�_�d �/�"�' �+�"�- �)�"�(

�H�k�^�h�]�[�X�_�[�j�#�)�"�+ �*�"�( �#�-�"�+

�H�^�[�_�d�b�W�d�Z�)�"�& �*�"�) �#�'�"�)

�H�^�[�_�d�#�C�W�_�d�+�"�/ �*�"�) �'�"�+

�H�^�[�_�d�#�D�[�Y�a�W�h�,�"�' �*�"�& �(�"�&

�I�j�k�j�j�]�W�h�j �+�"�' �*�"�( �&�"�.

�C�”�d�Y�^�[�d �,�"�( �)�"�- �(�"�+

�I�e�d�i�j�_�]�[ �*�"�) �*�"�/ �#�&�"�+

� �D�[�j�j�e�#�9�W�i�^�#�<�b�e�m�#�H�[�d�Z�_�j�[�1���G�k�[�b�b�[�0���?�F�:���?�d�l�[�i�j�c�[�d�j���F�h�e�f�[�h�j�o���:�W�j�W�X�W�d�a���=�c�X�>

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�.



�(�'�#�@�W�^�h�[�i�#�J�_�[�\�0�(�'�#�@�W�^�h�[�i�#�J�_�[�\�0�M�e�^�d�k�d�]�i�X�W�k���\�•�b�b�j���p�k�c���Z�h�_�j�j�[�d���C�W�b���_�d���<�e�b�]�[�M�e�^�d�k�d�]�i�X�W�k���\�•�b�b�j���p�k�c���Z�h�_�j�j�[�d���C�W�b���_�d���<�e�b�]�[
�?�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���m�k�h�Z�[�d���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���]�[�h�W�Z�[���[�_�d�c�W�b���'�+�/�$�&�&�&
�;�_�d�^�[�_�j�[�d���]�[�X�W�k�j�$���L�_�[�b���p�k���m�[�d�_�]�"���k�c���Z�[�d���8�[�Z�W�h�\���p�k���Z�[�Y�a�[�d�$���:�_�[���<�e�b�]�[�0
�I�j�[�_�]�[�d�Z�[���C�_�[�j�[�d���k�d�Z���A�W�k�\�f�h�[�_�i�[�$���:�W�l�e�d���f�h�e�Ó�j�_�[�h�[�d���l�e�h���W�b�b�[�c���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d
�k�d�Z���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�X�[�i�_�j�p�[�h�$

�?�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���m�[�h�Z�[�d���_�c�c�[�h���m�[�d�_�]�[�h���M�e�^�d�k�d�]�[�d���]�[�X�W�k�j�$���B�W�k�j���I�j�W�j�_�i�j�_�i�Y�^�[�c���8�k�d�Z�[�i�W�c�j���i�W�Y�a�j�[
�Z�_�[���P�W�^�b���Z�[�h���\�[�h�j�_�]�]�[�i�j�[�b�b�j�[�d���M�e�^�d�[�_�d�^�[�_�j�[�d���_�c���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h���W�k�\���]�[�h�W�Z�[���'�+�/�$�&�&�&���W�X�$���:�W�i���m�W�h�[�d
�/�"�,���F�h�e�p�[�d�j���e�Z�[�h���'�-�$�&�&�&���m�[�d�_�]�[�h���W�b�i���(�&�&�.���k�d�Z���X�[�h�[�_�j�i���Z�[�h���Z�h�_�j�j�[���a�h�•�\�j�_�]�[���H�”�Y�a�]�W�d�]���_�d���<�e�b�]�[�$���:�W�c�_�j
�i�_�d�a�j���Z�_�[���P�W�^�b���W�k�\���Z�[�d���j�_�[�\�i�j�[�d���I�j�W�d�Z���i�[�_�j���Z�[�h���M�_�[�Z�[�h�l�[�h�[�_�d�_�]�k�d�]�$���:�[�d���>�•�Y�^�i�j�i�j�W�d�Z���^�W�j�j�[���Z�_�[
�8�W�k�j�•�j�_�]�a�[�_�j���'�/�/�+���c�_�j���,�&�)�$�&�&�&���<�[�h�j�_�]�i�j�[�b�b�k�d�]�[�d���[�h�h�[�_�Y�^�j�$

�8�[�i�e�d�Z�[�h�i���Z�[�k�j�b�_�Y�^���m�W�h���Z�[�h���H�”�Y�a�]�W�d�]���X�[�_���;�_�d�#���k�d�Z���P�m�[�_�\�W�c�_�b�_�[�d�^�•�k�i�[�h�d�"���Z�_�[���[�_�d���C�_�d�k�i���_�c���L�[�h�]�b�[�_�Y�^
�p�k�c���L�e�h�`�W�^�h���l�e�d���'�(�"�*���F�h�e�p�[�d�j���X�[�p�_�[�^�k�d�]�i�m�[�_�i�[���'�+�"�(���F�h�e�p�[�d�j���^�_�d�d�[�^�c�[�d���c�k�i�i�j�[�d�$���;�X�[�d�\�W�b�b�i
�h�”�Y�a�b�•�k�Ó�]���m�W�h���Z�_�[���<�[�h�j�_�]�i�j�[�b�b�k�d�]���l�e�d���M�e�^�d�k�d�]�[�d���_�d���C�[�^�h�\�W�c�_�b�_�[�d�^�•�k�i�[�h�d�����c�_�d�k�i���+�"�.���F�h�e�p�[�d�j���$���?�d
�M�e�^�d�]�[�X�•�k�Z�[�d���m�k�h�Z�[�d���(�&�&�/���_�d�i�]�[�i�W�c�j���'�)�-�$�&�&�&���D�[�k�X�W�k�m�e�^�d�k�d�]�[�d���\�[�h�j�_�]���]�[�i�j�[�b�b�j�����c�_�d�k�i���'�&�"�)
�F�h�e�p�[�d�j���]�[�]�[�d�”�X�[�h���Z�[�c���@�W�^�h���(�&�&�.���$���7�k�Y�^���Z�_�[���P�W�^�b���Z�[�h���d�[�k�[�d���;�_�]�[�d�j�k�c�i�m�e�^�d�k�d�]�[�d���h�[�Z�k�p�_�[�h�j�[���i�_�Y�^
�k�c���'�(�"�-���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���(�,�$�+�'�'�$

�F�[�Y�^���\�”�h���C�_�[�j�[�h�"���=�b�”�Y�a���\�”�h���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���k�d�Z���8�[�i�_�j�p�[�h
���:�[�h���M�e�^�d�k�d�]�i�X�W�k���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���_�i�j���i�[�_�j���@�W�^�h�[�d���h�”�Y�a�b�•�k�Ó�]�$���:�_�[���<�[�h�j�_�]�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�W�^�b�[�d���b�_�[�]�[�d
�Z�[�k�j�b�_�Y�^���k�d�j�[�h�^�W�b�X���Z�[�i���[�_�]�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���8�[�Z�W�h�\�i���"���[�h�a�b�•�h�j���@�”�h�]�[�d���C�_�Y�^�W�[�b���I�Y�^�_�Y�a�"���L�_�p�[�f�h�•�i�_�Z�[�d�j���Z�[�i���?�L�:�$
�B�W�k�j���W�a�j�k�[�b�b�[�h���K�d�j�[�h�i�k�Y�^�k�d�]�[�d���b�_�[�]�j���Z�[�h���D�[�k�X�W�k�X�[�Z�W�h�\���X�[�_���h�k�d�Z���'�/�+�$�&�&�&���;�_�d�^�[�_�j�[�d���_�c���@�W�^�h�$

�F�[�Y�^���\�”�h���C�_�[�j�[�h�"���=�b�”�Y�a���\�”�h���?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���k�d�Z���8�[�i�_�j�p�[�h�$���:�[�d�d���_�^�d�[�d���d�k�j�p�[�d���c�[�_�i�j���p�k�h�”�Y�a�]�[�^�[�d�Z�[
�<�[�h�j�_�]�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�W�^�b�[�d���X�[�_���]�b�[�_�Y�^�X�b�[�_�X�[�d�Z�[�h���D�W�Y�^�\�h�W�]�[�$�����?�d�l�[�i�j�e�h�[�d���l�e�d���X�[�i�j�[�^�[�d�Z�[�d
�C�[�^�h�\�W�c�_�b�_�[�d�^�•�k�i�[�h�d���e�Z�[�h���l�[�h�c�_�[�j�[�j�[�d���M�e�^�d�k�d�]�[�d���a�•�d�d�[�d���l�e�c���Z�[�h�p�[�_�j�_�]�[�d���C�W�h�a�j�k�c�\�[�b�Z
�f�h�e�Ó�j�_�[�h�[�d�"���Z�W���Z�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���d�W�Y�^���M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d���Z�k�h�Y�^���Z�[�d���D�[�k�X�W�k���d�_�Y�^�j���]�[�Z�[�Y�a�j���m�_�h�Z���"���i�e
�I�Y�^�_�Y�a�$���:�_�[���<�e�b�]�[�0���I�j�[�_�]�[�d�Z�[���C�_�[�j�[�d���k�d�Z���A�W�k�\�f�h�[�_�i�[�$

���c�_�j���Z�f�W��

�M�e���m�_�h���i�_�d�Z�"���_�i�j���e�X�[�d�0�M�e���m�_�h���i�_�d�Z�"���_�i�j���e�X�[�d�0�:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���>�W�c�X�k�h�]�:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���>�W�c�X�k�h�]
�:�_�[���;�b�X�c�[�j�h�e�f�e�b�[���_�i�j���`�k�d�]���k�d�Z���m�[�b�j�e�\�\�[�d���Å���Z�W�i���c�W�Y�^�j���i�_�[���j�[�k�[�h�$���:�[�h
�M�e�^�d�h�W�k�c���_�i�j���a�d�W�f�f�"���Z�_�[���C�_�[�j�[�d���i�j�[�_�]�[�d�$���:�e�Y�^���Z�_�[���>�W�d�i�[�i�j�W�Z�j���m�•�Y�^�i�j
�c�k�d�j�[�h���m�[�_�j�[�h�$���M�[�_�b���i�_�[���[�i���a�W�d�d�0���7�d���;�b�X�[���k�d�Z���7�b�i�j�[�h���[�d�j�i�j�[�^�[�d���”�X�[�h�W�b�b���d�[�k�[
�M�e�^�d�g�k�W�h�j�_�[�h�[�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �*�/

http://www.capital.de/immobilien/bauen_sanieren/:21-Jahres-Tief--Wohnungsbau-faellt-zum-dritten-Mal-in-Folge/100030747.html
http://www.capital.de/immobilien/bauen_sanieren/:21-Jahres-Tief--Wohnungsbau-faellt-zum-dritten-Mal-in-Folge/100030747.html
http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Wo-wir-sind-ist-oben--Die-besten-Wohnlagen-in-Hamburg/100030728.html
http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Wo-wir-sind-ist-oben--Die-besten-Wohnlagen-in-Hamburg/100030728.html


�:�W�i���9�W�f�_�j�W�b�#�K�h�j�[�_�b�0�:�W�i���9�W�f�_�j�W�b�#�K�h�j�[�_�b�0

�?�d���>�W�c�X�k�h�]���m�_�h�Z���]�[�X�W�k�j���m�_�[���l�[�h�h�”�Y�a�j�$���:�[�d�d�e�Y�^���a�•�d�d�[�d���Z�_�[���A�W�k�\�#���k�d�Z���C�_�[�j�W�d�]�[�X�e�j�[���Z�[�c���7�d�Z�h�W�d�]
�Z�[�h���?�d�j�[�h�[�i�i�[�d�j�[�d���d�_�Y�^�j���i�j�W�d�Z�^�W�b�j�[�d�$���:�[�d�d���Z�_�[���>�W�d�i�[�i�j�W�Z�j���X�[�a�e�c�c�j���`�[�Z�[�i���@�W�^�h���c�[�^�h���;�_�d�m�e�^�d�[�h�$���<�”�h
�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�_�d�l�[�i�j�e�h�[�d���^�[�_�œ�j���Z�W�i�0���m�[�_�j�[�h�^�_�d���W�d�p�_�[�^�[�d�Z�[���F�h�[�_�i�[���k�d�Z���e�h�Z�[�d�j�b�_�Y�^�[���H�[�d�Z�_�j�[�Y�^�W�d�Y�[�d�$
�7�X�[�h���I�f�[�a�k�b�W�d�j�[�d�"���Z�_�[���c�_�j���[�n�j�h�[�c�[�d���C�W�h�]�[�d���h�[�Y�^�d�[�d�"���^�W�X�[�d���[�h�i�j���[�_�d�c�W�b���F�W�k�i�[�$���:�_�[���>�•�Y�^�i�j�f�h�[�_�i�[
�i�_�d�Z���_�d���l�_�[�b�[�d���I�j�W�Z�j�j�[�_�b�[�d���[�h�h�[�_�Y�^�j�"���Z�[�h���C�W�h�a�j���m�•�Y�^�i�j���`�[�j�p�j���[�^�[�h���c�e�Z�[�h�W�j�$

�7�b�b�[���?�d�\�e�i���p�k�c���M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�c�W�h�a�j���_�d���>�W�c�X�k�h�]���Ó�d�Z�[�d���I�_�[�^�_�[�h�$

�>�_�[�h���]�[�^�j���[�i���Z�_�h�[�a�j���_�d���?�^�h���L�_�[�h�j�[�b�0

�š �7�b�i�j�[�h�j�W�b�M�W�b�Z�Z�•�h�\�[�h
�š �7�b�j�e�d�W
�š �8�W�h�c�X�[�a�#�I�”�Z
�š �8�b�W�d�a�[�d�[�i�[
�š �;�b�X�l�e�h�e�h�j�[
�š �>�W�\�[�d�Y�_�j�o
�š �>�W�h�X�k�h�]
�š �B�e�a�i�j�[�Z�j
�š �E�j�j�[�d�i�[�d
�š �I�Y�^�W�d�p�[�d�l�_�[�h�j�[�b
�š �I�j�$���=�[�e�h�]
�š �I�j�$���F�W�k�b�_
�š �L�e�b�a�i�Z�e�h�\
�š �M�[�b�b�_�d�]�i�X�”�j�j�[�b

�8�=�>�#�K�h�j�[�_�b�0�8�=�>�#�K�h�j�[�_�b�0�I�j�h�[�_�j�f�k�d�a�j���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d�I�j�h�[�_�j�f�k�d�a�j���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d
�F�[�h���L�[�h�j�h�W�]���m�[�h�Z�[�d���C�_�[�j�[�h���e�\�j���l�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�[�j�"���i�_�Y�^���k�c���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d
�p�k���a�”�c�c�[�h�d�$���:�[�h���L�[�h�c�_�[�j�[�h���Z�W�h�\���Z�W�X�[�_���W�X�[�h���d�_�Y�^�j���l�e�h�i�Y�^�h�[�_�X�[�d�"���m�[�h���Z�_�[�i�[
�7�h�X�[�_�j�[�d���W�k�i�\�”�^�h�[�d���i�e�b�b�"���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�$

�;�_�d���C�_�[�j�[�h���c�k�i�i���Z�_�[���C�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j���^�W�X�[�d�"���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d���_�d���Z�[�h���M�e�^�d�k�d�]���W�k�Y�^���i�[�b�X�i�j���p�k
�c�W�Y�^�[�d�$���:�_�[�i���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�����8�=�>�����W�c���:�_�[�d�i�j�W�]���_�d���A�W�h�b�i�h�k�^�[�$���:�[�h���8�=�>���[�h�a�b�•�h�j�[
�[�_�d�[���L�[�h�j�h�W�]�i�a�b�W�k�i�[�b���\�”�h���k�d�m�_�h�a�i�W�c�"���Z�_�[���Z�[�d���C�_�[�j�[�h���l�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�[�j���^�•�j�j�[�"���Z�_�[���7�h�X�[�_�j�[�d���Z�k�h�Y�^���[�_�d�[�d
�<�W�Y�^�X�[�j�h�_�[�X���W�k�i�\�”�^�h�[�d���p�k���b�W�i�i�[�d�$���;�_�d�[���i�e�b�Y�^�[���8�[�i�j�_�c�c�k�d�]���X�[�Z�[�k�j�[���[�_�d�[���k�d�W�d�]�[�c�[�i�i�[�d�[
�8�[�d�W�Y�^�j�[�_�b�_�]�k�d�]���Z�[�i���C�_�[�j�[�h�i�"���W�h�]�k�c�[�d�j�_�[�h�j�[�d���Z�_�[���8�k�d�Z�[�i�h�_�Y�^�j�[�h�����7�p�$�0���L�?�?�?���P�H���(�/�*�%�&�/���$

�D�W�Y�^���Z�[�c���=�[�i�[�j�p���_�i�j���[�_�]�[�d�j�b�_�Y�^���Z�[�h���L�[�h�c�_�[�j�[�h���Z�W�p�k���l�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�[�j�"���i�_�Y�^���W�k�Y�^���k�c
�I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d���p�k���a�”�c�c�[�h�d���#���_�d���Z�[�h���F�h�W�n�_�i���m�_�h�Z���Z�_�[�i�[���F�Ô�_�Y�^�j���`�[�Z�e�Y�^���c�[�_�i�j���_�c���C�_�[�j�l�[�h�j�h�W�]

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�&

http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?p=home&region=hamburg
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.6463676996505&mapCenterX=10.1223564147949&mapZoom=13#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.552588&mapCenterX=9.935266&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5797162845279&mapCenterX=10.0386714935303&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.558425&mapCenterX=9.811233&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5504052756513&mapCenterX=9.87876892089844&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5422965592076&mapCenterX=9.98837471008301&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.4604596107217&mapCenterX=9.98245239257812&mapZoom=13#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5993305644998&mapCenterX=9.96477127075195&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.553877&mapCenterX=9.918207&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&
mapCenterY=53.5627438626927&mapCenterX=9.97189521789551&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5531078359215&mapCenterX=10.018630027771&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.5570338895412&mapCenterX=9.96391296386719&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.6496237420624&mapCenterX=10.1598644256592&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=53.6409743263455&mapCenterX=10.0768661499023&mapZoom=14#karte
http://www.capital.de/immobilien/recht/mieten-vermieten/:BGH-Urteil--Streitpunkt-Schoenheitsreparaturen/100030769.html
http://www.capital.de/immobilien/recht/mieten-vermieten/:BGH-Urteil--Streitpunkt-Schoenheitsreparaturen/100030769.html


�W�k�\���Z�[�d���C�_�[�j�[�h���W�X�]�[�m�•�b�p�j�$���?�c���a�e�d�a�h�[�j�[�d���<�W�b�b���b�W�k�j�[�j�[���Z�_�[���A�b�W�k�i�[�b�0�����:�[�h���C�_�[�j�[�h���_�i�j���l�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�[�j�"���Z�_�[
�I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d�����$�$�$�����W�k�i�\�”�^�h�[�d���p�k���b�W�i�i�[�d�$�����:�_�[�i���a�•�d�d�[���i�e���l�[�h�i�j�W�d�Z�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���Z�W�i�i���Z�[�h���C�_�[�j�[�h
�[�_�d�[�d���>�W�d�Z�m�[�h�a�[�h���c�_�j���Z�[�d���7�h�X�[�_�j�[�d���X�[�W�k�\�j�h�W�]�[�d���c�”�i�i�[�"���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z���Z�[�h���8�=�>�$���:�[�c���C�_�[�j�[�h���c�”�i�i�[
�`�[�Z�e�Y�^���Z�_�[���C�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j���X�b�[�_�X�[�d�"���Z�_�[���7�h�X�[�_�j�[�d���i�[�b�X�i�j���W�k�i�p�k�\�”�^�h�[�d�"���]�[�]�[�X�[�d�[�d�\�W�b�b�i���c�_�j���>�_�b�\�[���l�e�d
�<�h�[�k�d�Z�[�d���e�Z�[�h���L�[�h�m�W�d�Z�j�[�d�$

�:�[�h���C�_�[�j�[�h�X�k�d�Z���X�[�]�h�”�œ�j�[���Z�W�i���K�h�j�[�_�b�0�����:�_�[���;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���Z�[�i���8�k�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�i���_�i�j���h�_�Y�^�j�_�]���k�d�Z
�a�e�d�i�[�g�k�[�d�j�$���C�_�[�j�[�h���Z�_�[���l�[�h�j�h�W�]�b�_�Y�^���l�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�[�j���i�_�d�Z�"���I�Y�^�•�d�^�[�_�j�i�h�[�f�W�h�W�j�k�h�[�d���Z�k�h�Y�^�p�k�\�”�^�h�[�d�"���Z�”�h�\�[�d
�_�d���;�_�]�[�d�h�[�]�_�[���h�[�d�e�l�_�[�h�[�d���e�Z�[�h���p�k�i�W�c�c�[�d���c�_�j���<�h�[�k�d�Z�[�d���k�d�Z���8�[�a�W�d�d�j�[�d�$���:�W�i���_�i�j���m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^
�l�[�h�d�”�d�\�j�_�]���k�d�Z���^�•�b�j���Z�_�[���A�e�i�j�[�d���_�c���H�W�^�c�[�d�"�����a�e�c�c�[�d�j�_�[�h�j�[���B�k�a�W�i���I�_�[�X�[�d�a�e�j�j�[�d�"���:�_�h�[�a�j�e�h���Z�[�i
�:�[�k�j�i�Y�^�[�d���C�_�[�j�[�h�X�k�d�Z�[�i�����:�C�8���$

�:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���A�•�b�d�0�:�_�[���X�[�i�j�[�d���M�e�^�d�b�W�]�[�d���_�d���A�•�b�d�0�:�_�[���:�e�c�i�j�W�Z�j���a�W�d�d���W�k�Y�^���j�[�k�[�h�:�_�[���:�e�c�i�j�W�Z�j���a�W�d�d���W�k�Y�^���j�[�k�[�h
�I�Y�^�b�k�i�i���c�_�j���B�W�d�]�[�m�[�_�b�[�$���:�_�[���:�e�c�i�j�W�Z�j���[�h�b�[�X�j���F�h�[�_�i�i�f�h�”�d�]�[���m�_�[���i�e�d�i�j���d�k�h
�C�”�d�Y�^�[�d���e�Z�[�h���>�W�c�X�k�h�]�$���D�_�Y�^�j���d�k�h���Z�W�i���d�[�k�[���L�_�[�h�j�[�b���W�c���H�^�[�_�d�W�k�^�W�\�[�d
�c�W�Y�^�j���l�e�d���i�_�Y�^���h�[�Z�[�d�$

�:�W�i���9�W�f�_�j�W�b�#�K�h�j�[�_�b�0�:�W�i���9�W�f�_�j�W�b�#�K�h�j�[�_�b�0

�?�d���Z�[�d���]�[�\�h�W�]�j�[�d���B�W�]�[�d���Z�[�h���:�e�c�i�j�W�Z�j���Å���i�e���Z�_�[���”�X�[�h�[�_�d�i�j�_�c�c�[�d�Z�[���C�[�_�d�k�d�]���Z�[�h���C�W�h�a�j�X�[�e�X�W�Y�^�j�[�h���Å
�”�X�[�h�i�j�[�_�]�j���Z�_�[���D�W�Y�^�\�h�W�]�[���Z�W�i���7�d�]�[�X�e�j���X�[�_���M�[�_�j�[�c�$���:�W�i���b�•�i�i�j���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�_�[���F�h�[�_�i�[���\�”�h
�;�_�d�\�W�c�_�b�_�[�d�^�•�k�i�[�h�"���i�e�d�Z�[�h�d���W�k�Y�^���Z�_�[���\�”�h���;�_�]�[�d�j�k�c�i�m�e�^�d�k�d�]�[�d���b�W�d�]�i�W�c���m�_�[�Z�[�h���i�j�[�_�]�[�d�$���:�_�[
�I�f�_�j�p�[�d�f�h�[�_�i�[���W�c���H�^�[�_�d�W�k�^�W�\�[�d���m�[�h�Z�[�d���l�e�h�[�h�i�j���W�X�[�h���[�_�d�[���7�k�i�d�W�^�c�[���X�b�[�_�X�[�d�$���M�e�^�d�k�d�]�i�c�_�[�j�[�h
�^�W�X�[�d���i�_�Y�^���i�[�_�j���B�W�d�]�[�c���Z�W�h�W�d���]�[�m�•�^�d�j�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�_�[���C�_�[�j�i�f�_�h�W�b�[���_�d���Z�[�h���H�^�[�_�d�c�[�j�h�e�f�e�b�[���d�k�h���_�d���[�_�d�[
�H�_�Y�^�j�k�d�]���Z�h�[�^�j�0���d�W�Y�^���e�X�[�d�$���:�W�i���m�_�h�Z���W�k�Y�^���_�d���Z�_�[�i�[�c���@�W�^�h�"���c�_�j���m�[�d�_�]�[�d���7�k�i�d�W�^�c�[�d�"���i�e���X�b�[�_�X�[�d�$
�M�e�^�d�[�_�]�[�d�j�k�c���_�d���A�•�b�d���_�i�j���W�b�i�e���i�e�m�e�^�b���\�”�h���;�_�]�[�d�d�k�j�p�[�h���W�b�i���W�k�Y�^���A�W�f�_�j�W�b�W�d�b�[�]�[�h���[�_�d�[
�l�[�h�]�b�[�_�Y�^�i�m�[�_�i�[���i�_�Y�^�[�h�[���7�d�b�W�]�[�$

�7�b�b�[���?�d�\�e�i���p�k�c���M�e�^�d�_�c�c�e�X�_�b�_�[�d�c�W�h�a�j���_�d���A�•�b�d���Ó�d�Z�[�d���I�_�[�^�_�[�h�$

�>�_�[�h���]�[�^�j���[�i���Z�_�h�[�a�j���_�d���?�^�h���L�_�[�h�j�[�b�0

�š �7�]�d�[�i�l�_�[�h�j�[�b
�š �8�[�b�]�_�i�Y�^�[�i���L�_�[�h�j�[�b�%�<�h�_�[�i�[�d�l�_�[�h�j�[�b
�š �8�h�W�k�d�i�\�[�b�Z
�š �:�[�k�j�p�%�C�”�b�^�[�_�c
�š �;�^�h�[�d�\�[�b�Z�%�D�[�k�[�^�h�[�d�\�[�b�Z
�š �>�W�^�d�m�W�b�Z
�š �@�k�d�a�[�h�i�Z�e�h�\
�š �B�_�d�Z�[�d�j�^�W�b
�š �C�W�h�_�[�d�X�k�h�]
�š �D�_�f�f�[�i

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�'

http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Die-besten-Wohnlagen-in-Koeln--Die-Domstadt-kann-auch-teuer/100030782.html
http://www.capital.de/immobilien/investieren/:Die-besten-Wohnlagen-in-Koeln--Die-Domstadt-kann-auch-teuer/100030782.html
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?p=home&region=koeln
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9538851769063&mapCenterX=6.95743560791016&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9359579558706&mapCenterX=6.93683624267578&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.937094&mapCenterX=6.900478&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9503165075995&mapCenterX=6.99262619018555&mapZoom=13#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9518845930136&mapCenterX=6.92679405212402&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.8688385685441&mapCenterX=6.98206901550293&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.932068&mapCenterX=6.857361&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.926274&mapCenterX=6.910115&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.902961&mapCenterX=6.972529&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.963021884043&mapCenterX=6.95425987243652&mapZoom=15#karte


�š �H�e�Z�[�d�a�_�h�Y�^�[�d
�š �I�”�Z�i�j�W�Z�j�#�H�^�[�_�d�W�k�^�W�\�[�d
�š �I�”�b�p

�7�a�j�k�[�b�b�[���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d�0�7�a�j�k�[�b�b�[���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d�0�8�W�k�]�[�b�Z�8�W�k�]�[�b�Z
�:�_�[���A�e�d�Z�_�j�_�e�d�[�d���\�”�h���8�W�k�]�[�b�Z���c�_�j���\�”�d�\�#�"���p�[�^�d�#���k�d�Z���'�+�#�`�•�^�h�_�]�[�h���8�_�d�Z�k�d�]�$

�K�d�j�[�h �8�W�k�]�[�b�Z�l�[�h�]�b�[�_�Y�^�b�W�i�i�[�d���i�_�Y�^���_�d�Z�_�l�_�Z�k�[�b�b���]�”�d�i�j�_�]�[���7�d�]�[�X�e�j�[���X�[�h�[�Y�^�d�[�d�$

�8�W�k�]�[�b�Z �P�_�d�i�X�_�d�Z�k�d�]�0���+���@�W�^�h�[

�X�_�i���-�&�� �X�_�i���/�&��
�7�d�X�_�[�j�[�h �A�e�d�j�W�a�j

�<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]�<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]

�:�J�M�#�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�#
�Ó�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]����

���&�.�&�&�����'�'�+�+�,�&�&�(�"�/�' �)�"�&�,

�9�h�[�Z�_�j�m�[�X���� ���&�.�&�&�����(�(�(�&�+�+�&�(�"�/�' �)�"�'�'

�;�d�Z�[�h�b�[�_�d���� ���&�+�(�'�����+�.�&�&�*�& �(�"�/�' �)�"�'�'

�:�[�k�j�i�Y�^�[���8�W�d�a���&�'�.�'�.�����'�&�&�& �(�"�.�' �)�"�&�.

�=�b�W�Z�X�W�Y�^�[�h���8�W�d�a���&�(�'�,�'�����(�*�/�)�(�+ �(�"�.�- �)�"�+�*

�8�W�k�]�[�b�Z �P�_�d�i�X�_�d�Z�k�d�]�0���'�&���@�W�^�h�[

�X�_�i���-�&�� �X�_�i���/�&��
�7�d�X�_�[�j�[�h �A�e�d�j�W�a�j

�<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]�<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]

�?�d�j�[�h�^�o�f���� ���&�.�&�&�����(�&�&�'�+�'�+�'�+�)�"�+�, �)�"�/�(

�:�h�$���A�b�[�_�d�������&�.�&�&�����.�.�)�)�.�.�& �)�"�+�, �)�"�/�(

�>�o�f�e�j�^�[�a�[�d�#
�:�_�i�Y�e�k�d�j����

���&�.�&�&�����,�&�&�.�&�,�&�)�"�+�, �)�"�/�-

�:�[�k�j�i�Y�^�[���8�W�d�a���&�'�.�'�.�����'�&�&�& �)�"�+�* �)�"�.�+

�?�D�=�#�:�_�8�W ���&�'�.�&�(�����(�(�/�*�*�* �)�"�+�, �)�"�/�-

�8�W�k�]�[�b�Z �P�_�d�i�X�_�d�Z�k�d�]�0���'�+���@�W�^�h�[

�X�_�i���-�&�� �X�_�i���/�&��
�7�d�X�_�[�j�[�h �A�e�d�j�W�a�j

�<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�] �<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]

�:�J�M�#�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�#
�Ó�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]����

���&�.�&�&�����'�'�+�+�,�&�& �*�"�&�) �*�"�(�*

�9�h�[�Z�_�j�m�[�X���� ���&�.�&�&�����(�(�(�&�+�+�& �*�"�&�* �*�"�(�+

�7�Y�Y�[�Z�e���� ���&�/�(�'�����+�,�&�-�&�+�& �*�"�&�* �*�"�(�+

�:�[�k�j�i�Y�^�[���8�W�d�a ���&�'�.�'�.�����'�&�&�& �)�"�/�. �*�"�(�/

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�(

http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.891511&mapCenterX=6.990346&mapZoom=14#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9243002022167&mapCenterX=6.96001052856445&mapZoom=15#karte
http://www2.capital.de/immobilien-kompass/jsp/do?page=home&mapCenterY=50.9176721023389&mapCenterX=6.92404747009277&mapZoom=15#karte
http://www.capital.de/immobilien/bauen_sanieren/:Aktuelle-Konditionen--Baugeld/100025532.html
http://www.capital.de/immobilien/bauen_sanieren/:Aktuelle-Konditionen--Baugeld/100025532.html
http://hypotheken.fmh-rechner.de/rechner/capital/default.aspx


�?�D�=�#�:�_�8�W ���&�'�.�&�(�����(�(�/�*�*�* �*�"�&�- �*�"�*�/

�;�\�\�[�a�j�_�l�p�_�d�i�[�d���_�d���F�h�e�p�[�d�j���f�h�e���@�W�^�h���\�”�h���(�&�&�$�&�&�&���;�k�h�e���:�W�h�b�[�^�[�d���k�d�Z���p�m�[�_���F�h�e�p�[�d�j���J�_�b�]�k�d�]�$���8�[�_���Z�[�h
�7�k�i�m�W�^�b���Z�[�h���]�”�d�i�j�_�]�i�j�[�d���7�d�]�[�X�e�j�[���m�[�h�Z�[�d���c�W�n�_�c�W�b���Z�h�[�_���L�[�h�c�_�j�j�b�[�h���X�[�h�”�Y�a�i�_�Y�^�j�_�]�j���k�d�Z
�c�_�d�Z�[�i�j�[�d�i���p�m�[�_���”�X�[�h�h�[�]�_�e�d�W�b�[���=�[�b�Z�]�[�X�[�h�$���'�����<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]���X�[�p�e�]�[�d���W�k�\���Z�[�d���A�W�k�\�f�h�[�_�i�$���(��
�A�h�[�Z�_�j�l�[�h�c�_�j�j�b�[�h�$���)�����A�[�_�d���7�d�]�[�X�e�j�$

�G�k�[�b�b�[�0���<�C�>�#�<�_�d�W�d�p�X�[�h�W�j�k�d�] �I�j�W�d�Z�0���&�/�$�&�,�$�(�&�'�&

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�)



�I�j�[�k�[�h�d�������H�[�Y�^�j

�z�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���I�[�d�Z�[�h�0�z�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���I�[�d�Z�[�h�0�M�e�^�d�k�d�]�i�f�W�k�i�Y�^�W�b�[���i�j�W�j�j���=�;�P�#�M�e�^�d�k�d�]�i�f�W�k�i�Y�^�W�b�[���i�j�W�j�j���=�;�P�#
�=�[�X�”�^�h�=�[�X�”�^�h

�:�_�[���X�[�h�”�Y�^�j�_�]�j�[�d���=�;�P�#�I�^�[�h�_�\�\�i���i�j�[�h�X�[�d���W�k�i�0���7�X���(�&�'�)���]�_�b�j���[�_�d�[���d�[�k�[���H�[�]�[�b�k�d�]
�\�”�h���Z�_�[���H�k�d�Z�\�k�d�a�]�[�X�”�^�h�[�d�$���7�k�Y�^���D�_�Y�^�j�]�k�Y�a�[�h���k�d�Z���#�^�•�h�[�h���c�”�i�i�[�d���a�”�d�\�j�_�]
�\�”�h���7�H�:���k�d�Z���P�:�<���p�W�^�b�[�d�$���M�_�h���p�[�_�]�[�d�"���m�W�i���i�_�Y�^���\�”�h���F�h�_�l�W�j�d�k�j�p�[�h���k�d�Z
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���W�c���F�h�[�_�i���•�d�Z�[�h�j�$

�:�_�[���C�_�d�_�i�j�[�h�f�h�•�i�_�Z�[�d�j�[�d���Z�[�h���B�•�d�Z�[�h���^�W�X�[�d���i�_�Y�^���W�k�\���Z�_�[���K�c�]�[�i�j�W�b�j�k�d�]���Z�[�h���H�k�d�Z�\�k�d�a�]�[�X�”�^�h�[�d
�]�[�[�_�d�_�]�j�$���:�W�i���]�W�X���Z�[�h���L�e�h�i�_�j�p�[�d�Z�[���Z�[�h���H�k�d�Z�\�k�d�a�a�e�c�c�_�i�i�_�e�d���k�d�Z���C�_�d�_�i�j�[�h�f�h�•�i�_�Z�[�d�j���l�e�d���H�^�[�_�d�b�W�d�Z�#
�F�\�W�b�p�"���A�k�h�j���8�[�Y�a�"���W�c���C�_�j�j�m�e�Y�^���X�[�a�W�d�d�j�$���P�k�l�e�h���^�W�j�j�[���Z�_�[���H�k�d�Z�\�k�d�a�a�e�c�c�_�i�i�_�e�d���Z�[�h���B�•�d�Z�[�h���”�X�[�h���Z�_�[
�;�Y�a�f�k�d�a�j�[���[�_�d�[�h���d�[�k�[�d���H�k�d�Z�\�k�d�a�f�W�k�i�Y�^�W�b�[���W�X���(�&�'�)���X�[�h�W�j�[�d�$

���P�_�[�b���Z�[�h���B�•�d�Z�[�h���_�i�j���[�i�"���Z�_�[���<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]���\�”�h���Z�[�d���•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[�d���H�k�d�Z�\�k�d�a���W�k�\���[�_�d�[
�p�[�_�j�]�[�c�•�œ�[���=�h�k�d�Z�b�W�]�[���p�k���i�j�[�b�b�[�d�"���Z�_�[���A�e�d�j�h�e�b�b�X�[�Z�”�h�\�j�_�]�a�[�_�j���_�d�d�[�h�^�W�b�X���Z�[�i���I�o�i�j�[�c�i���Z�[�k�j�b�_�Y�^���p�k
�h�[�Z�k�p�_�[�h�[�d���k�d�Z���l�e�h���W�b�b�[�c���W�k�Y�^���Z�_�[���F�h�_�l�W�j�i�f�^�•�h�[���Z�[�h���H�k�d�Z�\�k�d�a�j�[�_�b�d�[�^�c�[�h���p�k���i�Y�^�e�d�[�d���"���i�W�]�j�[���8�[�Y�a�$

�:�[�h���\�h�”�^�[�h�[���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�\�W�i�i�k�d�]�i�h�_�Y�^�j�[�h���F�W�k�b���A�_�h�Y�^�^�e�\���^�W�j�j�[���_�c���7�f�h�_�b���[�_�d���=�k�j�W�Y�^�j�[�d���l�e�h�]�[�b�[�]�j�"���Z�W�i���Z�_�[
�C�•�d�]�[�b���W�c���X�_�i�^�[�h�_�]�[�d���<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]�i�i�o�i�j�[�c���e�\�\�[�d�b�[�]�j�[���k�d�Z���Z�_�[���C�e�d�W�j�i�f�W�k�i�Y�^�W�b�[���W�b�i
�l�[�h�\�W�i�i�k�d�]�i�a�e�d�\�e�h�c���[�h�a�b�•�h�j�[�$���P�[�d�j�h�W�b�[�h���F�k�d�a�j���Z�[�i���.�+�#�i�[�_�j�_�]�[�d���I�Y�^�h�_�\�j�i�j�”�Y�a�i�0���:�_�[���X�_�i�^�[�h�_�]�[
�K�d�j�[�h�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���_�d�����^�[�h�a�•�c�c�b�_�Y�^�[���k�d�Z���d�[�k�W�h�j�_�]�[���H�k�d�Z�\�k�d�a�[�c�f�\�W�d�]�i�]�[�h�•�j�[�����a�•�d�d�[���d�_�Y�^�j���b�•�d�]�[�h
�W�k�\�h�[�Y�^�j�[�h�^�W�b�j�[�d���m�[�h�Z�[�d�$

�:�W�p�k���a�e�c�c�[�"���Z�W�i�i���Z�_�[���7�a�p�[�f�j�W�d�p���\�”�h���Z�W�i���;�_�d�d�W�^�c�[�i�o�i�j�[�c���c�_�j���>�W�k�i�^�W�b�j�i�a�e�d�j�h�e�b�b�[�d���k�d�Z
���?�d�g�k�_�i�_�j�e�h�_�i�Y�^�[�c�����Z�k�h�Y�^���Z�_�[���=�[�X�”�^�h�[�d�[�_�d�p�k�]�i�p�[�d�j�h�W�b�[�����=�;�P�����i�_�d�a�[�$���A�_�h�Y�^�^�e�\���h�•�j���p�k���[�_�d�[�h
�W�b�b�]�[�c�[�_�d�[�d���7�X�]�W�X�[���f�h�e���>�W�k�i�^�W�b�j�$���F�e�b�_�j�_�a�[�h�"���•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���I�[�d�Z�[�h���k�d�Z���Z�_�[���=�;�P���m�W�h�[�d���i�_�Y�^
�[�_�d�_�]�0���A�_�h�Y�^�e�\���^�W�j���H�[�Y�^�j�"���[�i���c�k�i�i���i�_�Y�^���[�j�m�W�i���•�d�Z�[�h�d�$

�F�h�_�l�W�j�[���>�W�k�i�^�W�b�j�[���X�[�p�W�^�b�[�d���X�_�i�^�[�h���[�_�d�[���c�e�d�W�j�b�_�Y�^�[�����=�h�k�d�Z�]�[�X�”�^�h�����l�e�d���+�"�-�,���;�k�h�e���\�”�h���[�_�d���H�W�Z�_�e�]�[�h�•�j�$
�<�”�h���J�L�#�=�[�h�•�j�[���m�[�h�Z�[�d���'�-�"�/�.���;�k�h�e���\�•�b�b�_�]�$���P�m�[�_�j�]�[�h�•�j�[���i�_�d�Z���W�X�]�W�X�[�d�\�h�[�_�$���9�e�c�f�k�j�[�h�"���_�d�j�[�h�d�[�j�\�•�^�_�]�[
�>�W�d�Z�o�i���k�d�Z���i�e�d�i�j�_�]�[���=�[�h�•�j�[���c�_�j���?�d�j�[�h�d�[�j�p�k�]�W�d�]���a�e�i�j�[�d���[�X�[�d�\�W�b�b�i���+�"�-�,���;�k�h�e���_�c���C�e�d�W�j�$���?�d���Z�[�h���H�[�]�[�b
�m�_�h�Z���Z�_�[�i�[�h���8�[�_�j�h�W�]���d�k�h���[�h�^�e�X�[�d�"���m�[�d�d���a�[�_�d�[���W�d�Z�[�h�[�d���;�c�f�\�W�d�]�i�]�[�h�•�j�[���_�c���>�W�k�i�^�W�b�j���l�e�h�^�W�d�Z�[�d���i�_�d�Z�$
�<�”�h���I�Y�^�”�b�[�h�"���8�7�\�•�=�#�;�c�f�\�•�d�]�[�h���k�d�Z���7�h�X�[�_�j�i�b�e�i�[���]�W�X���[�i���X�_�i�^�[�h���7�k�i�d�W�^�c�[�h�[�]�[�b�k�d�]�[�d�"���Z�_�[���d�W�Y�^���Z�[�h
�H�[�]�_�i�j�h�_�[�h�k�d�]���X�[�_���Z�[�h���=�;�P���X�[�W�d�j�h�W�]�j���m�[�h�Z�[�d���c�k�i�i�j�[�d�$

�A�”�d�\�j�_�]���[�h�i�[�j�p�j���[�_�d�[���>�W�k�i�^�W�b�j�i�W�X�]�W�X�[���Z�W�i���X�_�i�^�[�h�_�]�[���I�o�i�j�[�c�$���I�_�[���m�_�h�Z���c�e�d�W�j�b�_�Y�^���l�e�d���`�[�Z�[�c���>�W�k�i�^�W�b�j
�[�h�^�e�X�[�d�"���[�]�W�b���e�X���k�d�Z���m�_�[���l�_�[�b�[���=�[�h�•�j�[���]�[�d�k�j�p�j���m�[�h�Z�[�d�$���:�W�i���]�_�b�j���W�k�Y�^���\�”�h���>�W�k�i�^�W�b�j�[�"���_�d���Z�[�d�[�d���a�[�_�d�[
�=�[�h�•�j�[���i�j�[�^�[�d�$���:�_�[���d�[�k�[���=�[�X�”�^�h���i�e�b�b�[���d�_�Y�^�j���j�[�k�h�[�h���m�[�h�Z�[�d���W�b�i���Z�_�[���X�_�i�^�[�h���^�•�Y�^�i�j�[���H�k�d�Z�\�k�d�a�]�[�X�”�^�h�j
�l�e�d���'�-�"�/�.���;�k�h�e���_�c���C�e�d�W�j�"���i�W�]�j�[���8�[�Y�a�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�*

http://www.capital.de/steuern-recht/:Oeffentlich-rechtliche-Sender--Wohnungspauschale-statt-GEZ-Gebuehr/100030779.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Oeffentlich-rechtliche-Sender--Wohnungspauschale-statt-GEZ-Gebuehr/100030779.html


�7�k�i�d�W�^�c�[�d���m�[�_�j�[�h�^�_�d���[�h�b�W�k�X�j
�7�k�Y�^���i�e�p�_�W�b���I�Y�^�m�W�Y�^�[���i�e�b�b�[�d���a�”�d�\�j�_�]���m�[�_�j�[�h���[�d�j�b�W�i�j�[�j���m�[�h�Z�[�d�$�����:�_�[���[�_�d�a�e�c�c�[�d�i�W�X�^�•�d�]�_�]�[�d
�8�[�\�h�[�_�k�d�]�i�j�W�j�X�[�i�j�•�d�Z�[���_�c���f�h�_�l�W�j�[�d���8�[�h�[�_�Y�^���X�b�[�_�X�[�d���k�d�l�[�h�•�d�Z�[�h�j���"���i�W�]�j�[���8�[�Y�a�$���<�”�h���X�[�i�j�_�c�c�j�[
���>�•�h�j�[�\�•�b�b�[�����i�[�_�[�d���p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^�[���8�[�\�h�[�_�k�d�]�i�c�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j�[�d���l�e�h�]�[�i�[�^�[�d�$

�?�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���_�i�j���X�_�i�^�[�h���`�[�Z�[�i���]�[�m�[�h�X�b�_�Y�^���]�[�d�k�j�p�j�[���;�c�f�\�W�d�]�i�]�[�h�•�j���]�[�X�”�^�h�[�d�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�$���;�i���]�[�b�j�[�d
�Z�_�[���I�•�j�p�[���\�”�h���F�h�_�l�W�j�^�W�k�i�^�W�b�j�[�"���W�b�i�e���+�"�-�,���;�k�h�e���\�”�h���[�_�d���H�W�Z�_�e���k�d�Z���'�-�"�/�.���;�k�h�e���\�”�h���[�_�d���<�[�h�d�i�[�^�]�[�h�•�j�$
�7�k�i�d�W�^�c�[�h�[�]�[�b�k�d�]�[�d���]�_�X�j���[�i���\�”�h���>�e�j�[�b�i���e�Z�[�h���]�[�m�[�h�X�b�_�Y�^���]�[�d�k�j�p�j�[���<�[�h�_�[�d�m�e�^�d�k�d�]�[�d�$

�7�X���(�&�'�)���m�_�h�Z���Z�[�h���8�[�_�j�h�W�]���f�h�e���8�[�j�h�_�[�X�i�i�j�•�j�j�[�"���]�[�i�j�W�\�\�[�b�j���d�W�Y�^���Z�[�h���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h�p�W�^�b���[�h�^�e�X�[�d�$���<�”�h
�A�b�[�_�d�X�[�j�h�_�[�X�[���c�_�j���X�_�i���p�k���l�_�[�h���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h�d���i�e�b�b���[�_�d���[�h�c�•�œ�_�]�j�[�h���8�[�_�j�h�W�]�i�i�W�j�p���l�e�d���[�_�d�[�c���:�h�_�j�j�[�b���Z�[�i
�h�[�]�k�b�•�h�[�d���8�[�_�j�h�W�]�i�i�W�j�p�[�i���]�[�b�j�[�d�$���>�e�j�[�b�i���X�[�p�W�^�b�[�d���[�_�d���:�h�_�j�j�[�b���[�_�d�[�i���8�[�_�j�h�W�]�i�i�W�j�p�[�i���f�h�e���P�_�c�c�[�h�$���I�e�p�_�W�b�[
�k�d�Z���•�^�d�b�_�Y�^�[���;�_�d�h�_�Y�^�j�k�d�]�[�d���X�[�p�W�^�b�[�d���[�_�d�[�d���8�[�_�j�h�W�]�i�i�W�j�p���f�h�e���8�[�j�h�_�[�X�i�i�j�•�j�j�[�$

�C�_�j���Z�[�h���d�[�k�[�d���7�X�]�W�X�[�h�[�]�[�b�k�d�]���i�j�[�b�b�j���i�_�Y�^���W�k�Y�^���Z�_�[���<�h�W�]�[���d�W�Y�^���Z�[�c���m�[�_�j�[�h�[�d���I�_�d�d���Z�[�h���=�;�P�$���I�_�[���p�_�[�^�j
�X�_�i�^�[�h���\�”�h���P�:�<�"���7�H�:�#�B�W�d�Z�[�i�h�k�d�Z�\�k�d�a�W�d�i�j�W�b�j�[�d���k�d�Z���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z�h�W�Z�_�e���Z�_�[���=�[�X�”�^�h�[�d���l�e�d���Z�[�h�p�[�_�j���*�(�"�+
�C�_�b�b�_�e�d�[�d���D�k�j�p�[�h�d���[�_�d�$���@�[�j�p�j���a�•�d�d�j�[���Z�_�[���]�[�i�W�c�j�[���L�[�h�m�W�b�j�k�d�]���[�_�d�[�h���i�e�b�Y�^�[�d���7�X�]�W�X�[�"���[�_�d�[���[�_�d�\�W�Y�^�[
�7�X�\�h�W�]�[���X�[�_�c���;�_�d�m�e�^�d�[�h�c�[�b�Z�[�W�c�j�"���[�\�\�[�a�j�_�l�[�h���k�d�Z���]�”�d�i�j�_�]�[�h���m�[�h�Z�[�d�$

���M�[�d�d���c�W�d���p�k���[�_�d�[�h���W�d�Z�[�h�[�d���<�e�h�c���Z�[�h���=�[�X�”�^�h�[�d�[�h�^�[�X�k�d�]���a�e�c�c�j�"���Z�W�d�d���X�h�W�k�Y�^�j���c�W�d���Z�_�[���=�;�P�"
�Z�_�[�i�[�d���H�_�[�i�[�d�W�f�f�W�h�W�j�"���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���"���i�W�]�j���Z�[�h���9�^�[�\���Z�[�h���C�e�d�e�f�e�b�a�e�c�c�_�i�i�_�e�d�"���@�k�i�j�k�i���>�W�k�Y�W�f�$���;�_�d�[���d�k�h
�d�e�Y�^���a�b�[�_�d�[���=�;�P�#�8�[�^�•�h�Z�[���c�_�j�����Z�[�k�j�b�_�Y�^���W�X�]�[�i�f�[�Y�a�j�[�h���L�[�h�m�W�b�j�k�d�]�����i�_�[�^�j���@�”�h�]�[�d���:�e�[�j�p�"���F�h�•�i�_�Z�[�d�j���Z�[�i
�L�[�h�X�W�d�Z�i���F�h�_�l�W�j�[�h���H�k�d�Z�\�k�d�a���k�d�Z���J�[�b�[�c�[�Z�_�[�d�����L�F�H�J�����a�e�c�c�[�d�$

�:�_�[���a�b�[�_�d�[�h�[���8�[�^�•�h�Z�[���a�•�d�d�j�[���Z�_�[���c�e�d�W�j�b�_�Y�^�[�d���P�W�^�b�k�d�]�i�[�_�d�]�•�d�]�[���c�_�j���Z�[�h���P�W�^�b���Z�[�h���>�W�k�i�^�W�b�j�[
�l�[�h�]�b�[�_�Y�^�[�d���k�d�Z���Z�W�c�_�j���Z�_�[���=�[�X�”�^�h�[�d�p�W�^�b�k�d�]���a�e�d�j�h�e�b�b�_�[�h�[�d�$�����:�W�c�_�j���m�”�h�Z�[���Z�[�h���8�[�h�k�\�i�i�j�W�d�Z���Z�[�h���=�;�P�#
�I�^�[�h�_�\�\�i���W�k�i�i�j�[�h�X�[�d�$���:�_�[���i�_�d�Z���a�”�d�\�j�_�]���”�X�[�h�Ô�”�i�i�_�]�"���Z�_�[���8�[�i�f�_�j�p�[�b�k�d�]���m�”�h�Z�[���W�k�\�^�•�h�[�d�"���k�d�Z���Z�W�i���m�•�h�[
�[�_�d���]�h�e�œ�[�h���L�e�h�j�[�_�b�$�����D�W�Y�^���7�d�i�_�Y�^�j���l�e�d���:�e�[�j�p���k�d�Z���>�W�k�Y�W�f���i�e�b�b���\�”�h���Z�_�[���=�;�P�#�C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���[�_�d�[���W�d�Z�[�h�[
�L�[�h�m�[�d�Z�k�d�]�i�c�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j���_�c���•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���:�_�[�d�i�j���]�[�i�k�Y�^�j���m�[�h�Z�[�d�$

�(�&�&�/���b�W�]�[�d���Z�_�[���=�[�i�W�c�j�[�h�j�h�•�]�[���Z�[�h���•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�#�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[�d���7�d�i�j�W�b�j�[�d���X�[�_���h�k�d�Z���/���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e�$���H�k�d�Z
�.�+���F�h�e�p�[�d�j���Z�W�l�e�d���W�k�i���Z�[�d���=�[�X�”�^�h�[�d�$���:�[�h���H�[�i�j���i�_�d�Z���M�[�h�X�[�#���k�d�Z���I�f�e�d�i�e�h�_�d�]�#�;�h�b�•�i�[���i�e�m�_�[���X�[�_���[�_�d�_�]�[�d
�7�d�i�j�W�b�j�[�d���;�_�d�d�W�^�c�[�d���W�k�i���Z�[�c���7�H�:�#�<�_�d�W�d�p�W�k�i�]�b�[�_�Y�^�$

�;�h�c�_�j�j�b�[�h�f�W�d�d�[�0�;�h�c�_�j�j�b�[�h�f�W�d�d�[�0�I�Y�^�”�j�p�[�d�^�_�b�\�[���\�”�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h�I�Y�^�”�j�p�[�d�^�_�b�\�[���\�”�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h
�8�[�_���Z�[�d���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�[�d���p�k�h���X�h�_�i�W�d�j�[�i�j�[�d���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���I�j�[�k�[�h�#�9�:���_�i�j���Z�[�h
�I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���[�_�d���<�W�k�n�f�W�i���k�d�j�[�h�b�W�k�\�[�d�$���?�d�j�[�h�d�[���:�e�a�k�c�[�d�j�[���a�•�d�d�j�[�d
�d�k�d���l�e�d���Z�[�d���7�d�m�•�b�j�[�d���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���[�_�d�]�[�i�[�^�[�d���m�[�h�Z�[�d�$���K�d�Z���W�k�Y�^���Z�_�[
�L�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���Z�[�h���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[���Z�h�e�^�[�d���p�k���i�Y�^�[�_�j�[�h�d�$

�;�i���m�W�h���Z�[�h���]�h�•�œ�j�[���I�j�[�k�[�h�Y�e�k�f���Z�[�h���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���@�W�^�h�[�$���8�[�Z�[�k�j�[�d�Z�[�h���d�e�Y�^���W�b�i���Z�_�[���b�[�]�[�d�Z�•�h�[���:�W�j�[�d�#�9�:
�Z�[�h���b�_�[�Y�^�j�[�d�i�j�[�_�d�_�i�Y�^�[�d���B�=�J���J�h�[�k�^�W�d�Z�"���”�X�[�h���Z�_�[���;�n�#�F�e�i�j�#�9�^�[�\���A�b�W�k�i���P�k�c�m�_�d�a�[�b���p�k���<�W�b�b���]�[�X�h�W�Y�^�j

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�+

http://www.capital.de/steuern-recht/:Ermittlerpanne--Schuetzenhilfe-fuer-Steuersuender/100030783.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Ermittlerpanne--Schuetzenhilfe-fuer-Steuersuender/100030783.html


�m�k�h�Z�[�$���:�W�i���>�_�Y�a�^�W�Y�a���k�c���Z�[�d���A�W�k�\���l�e�d���A�k�d�Z�[�d�Z�W�j�[�d���Z�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���8�W�d�a���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[���l�[�h�i�[�j�p�j�[���Z�[�d
�Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���=�[�b�Z�W�Z�[�b���p�k���8�[�]�_�d�d���Z�[�i���@�W�^�h�[�i���_�d���F�W�d�_�a�$���A�d�W�f�f���(�&�$�&�&�&���Z�[�k�j�i�Y�^�[���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���p�[�_�]�j�[�d
�i�_�Y�^���X�_�d�d�[�d���m�[�d�_�]�[�d���M�e�Y�^�[�d���i�[�b�X�i�j���W�d���#���\�W�i�j���p�[�^�d�c�W�b���i�e���l�_�[�b�[���m�_�[���i�e�d�i�j���_�d���[�_�d�[�c���]�W�d�p�[�d���@�W�^�h�$

�D�W�Y�^���\�W�i�j���p�m�[�_�`�•�^�h�_�]�[�h���L�e�h�X�[�h�[�_�j�k�d�]���^�W�j�j�[���Z�W�i���B�W�d�Z���D�e�h�Z�h�^�[�_�d�#�M�[�i�j�\�W�b�[�d���7�d�\�W�d�]���C�•�h�p���(�&�'�&���\�”�h���(�"�+
�C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e���Z�_�[���W�d�]�[�X�e�j�[�d�[�d���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���]�[�a�W�k�\�j�$���'�'�&�,���c�k�j�c�W�œ�b�_�Y�^�[�d���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h�d
�]�[�^�j���[�i���`�[�j�p�j���W�d���Z�[�d���A�h�W�]�[�d�$���I�_�[���^�W�X�[�d���X�[�_���Z�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���=�h�e�œ�X�W�d�a���'�"�.�+�'���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���I�Y�^�m�[�_�p�[�h
�<�h�W�d�a�[�d�����[�j�m�W���'�"�)�*���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���;�k�h�e�����l�[�h�i�j�[�Y�a�j�$

�7�k�\�]�h�k�d�Z���Z�[�h���:�W�j�[�d�#�9�:���i�W�^�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h���[�h�i�j�c�W�b�i���_�d���Z�[�h���B�W�]�[�"���[�_�d�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���8�W�d�a
�d�W�Y�^�p�k�m�[�_�i�[�d�"���Z�W�i�i���i�_�[���W�a�j�_�l���k�c���Z�_�[���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�[�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���m�_�h�X�j���k�d�Z���i�e���i�o�i�j�[�c�W�j�_�i�Y�^
�8�[�_�^�_�b�\�[���p�k�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���b�[�_�i�j�[�j�$���?�c���I�j�h�[�_�j���p�m�_�i�Y�^�[�d���8�[�h�b�_�d���k�d�Z���8�[�h�d���m�•�h�[���Z�W�i���[�_�d�[���Z�[�k�j�b�_�Y�^�[
�I�j�•�h�a�k�d�]���Z�[�h���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���F�e�i�_�j�_�e�d�$���K�d�Z���X�_�i�b�W�d�]���b�_�[�\���W�b�b�[�i���X�[�i�j�[�d�i�$

�:�e�Y�^���d�k�d���Z�h�e�^�j���Z�_�[���M�_�h�a�k�d�]���Z�[�i���^�_�i�j�e�h�_�i�Y�^�[�d���;�h�\�e�b�]�i���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�\�W�^�d�Z�[�h���Z�k�h�Y�^���[�_�d�[�d���•�h�]�[�h�b�_�Y�^�[�d
�<�W�k�n�f�W�i���_�d���m�[�i�[�d�j�b�_�Y�^�[�d���J�[�_�b�[�d���p�k���l�[�h�f�k�\�\�[�d�$���7�k�i�]�[�h�[�Y�^�d�[�j���Z�_�[���[�h�c�_�j�j�[�b�d�Z�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j
�:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\���^�W�j���_�d�j�[�h�d�[���:�e�a�k�c�[�d�j�[���c�_�j���f�_�a�W�d�j�[�d���:�[�j�W�_�b�i���”�X�[�h���Z�[�d���7�d�a�W�k�\���Z�[�h���:�W�j�[�d�#�9�:���W�d
�:�k�j�p�[�d�Z�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j�[�d���_�d���Z�[�h���]�[�i�W�c�j�[�d���8�k�d�Z�[�i�h�[�f�k�X�b�_�a���l�[�h�i�Y�^�_�Y�a�j�"���p�k�i�W�c�c�[�d�]�[�\�W�i�i�j���_�d
�[�_�d�[�c���'�/�#�i�[�_�j�_�]�[�d���:�e�i�i�_�[�h�$���:�[�d�d���m�•�^�h�[�d�Z���Z�_�[���8�[�_�^�_�b�\�[�l�[�h�\�W�^�h�[�d���X�[�_���Z�[�h���I�Y�^�m�[�h�f�k�d�a�j�W�X�j�[�_�b�k�d�]���\�”�h
�Z�_�[���8�[�a�•�c�f�\�k�d�]���Z�[�h���M�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�i�a�h�_�c�_�d�W�b�_�j�•�j���Z�[�h���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���_�d���Z�[�h���B�W�d�Z�[�i�^�W�k�f�j�i�j�W�Z�j
�]�[�X�”�d�Z�[�b�j���i�_�d�Z�"���m�_�h�Z���]�[�]�[�d���Z�_�[���[�_�d�p�[�b�d�[�d�"���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���l�[�h�Z�•�Y�^�j�_�]�[�d���8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���W�d
�Z�[�h�[�d���M�e�^�d�e�h�j�[�d���[�h�c�_�j�j�[�b�j�$���B�W�d�Z�[�j���Z�W�i���C�W�j�[�h�_�W�b�"���Z�W�i���Z�[�h���<�J�:���k�d�Z���9�W�f�_�j�W�b���l�e�h�b�_�[�]�[�d�"���_�d���Z�[�d
�J�•�j�[�h�W�a�j�[�d���Z�[�h���X�[�i�Y�^�k�b�Z�_�]�j�[�d���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h�"���a�W�d�d���[�i���l�e�d���Z�[�d���7�d�m�•�b�j�[�d���W�b�b�[�h���8�[�i�Y�^�k�b�Z�_�]�j�[�d
�[�_�d�]�[�i�[�^�[�d���m�[�h�Z�[�d�$���K�d�Z���Z�W�i���_�i�j���c�[�^�h���W�b�i���•�h�]�[�h�b�_�Y�^�$

�:�_�[���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�i�_�d�j�[�h�d�W���Z�”�h�\�j�[�d���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�[�d���L�[�h�j�[�_�Z�_�]�[�h�d���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���m�_�b�b�a�e�c�c�[�d�[
�7�h�]�k�c�[�d�j�W�j�_�e�d�i�^�_�b�\�[���X�_�[�j�[�d�$���:�[�h���\�h�[�_�p�”�]�_�]�[���K�c�]�W�d�]���c�_�j���Z�[�d���l�[�h�j�h�W�k�b�_�Y�^�[�d���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���[�d�j�j�W�h�d�j
�W�k�Y�^���]�b�[�_�Y�^���Z�_�[���X�[�j�[�_�b�_�]�j�[�d���I�j�[�k�[�h�\�W�^�d�Z�[�h�"���Z�[�h�[�d���A�b�W�h�d�W�c�[�d���_�d���Z�[�d���_�d�j�[�h�d�[�d���L�[�h�c�[�h�a�[�d���[�h�m�•�^�d�j
�m�[�h�Z�[�d�$���P�k�Z�[�c���]�[�\�•�^�h�Z�[�j���Z�[�h���Z�[�j�W�_�b�b�_�[�h�j�[���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�i�X�[�h�_�Y�^�j���Z�_�[���7�d�e�d�o�c�_�j�•�j���Z�[�i���?�d�\�e�h�c�W�d�j�[�d�$
�A�”�d�\�j�_�]�[���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�[�d���Z�”�h�\�j�[�d���Z�W�Z�k�h�Y�^���]�[�\�•�^�h�Z�[�j���m�[�h�Z�[�d�$

�L�e�h���W�b�b�[�c���W�X�[�h���m�_�h�Z���Z�W�i���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���k�d�Z���C�W�d�W�]�[�h���l�e�d���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[
�j�e�h�f�[�Z�_�[�h�j�"���Z�_�[���m�[�]�[�d���8�[�_�^�_�b�\�[���p�k�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���l�e�h���=�[�h�_�Y�^�j���i�e�b�b�j�[�d�$���?�d�i�_�Z�[�h���i�f�h�[�Y�^�[�d���l�e�d
�[�_�d�[�c�����:�[�i�W�i�j�[�h���$

�8�h�_�i�W�d�j�[���F�e�m�[�h�f�e�_�d�j�#�F�h�•�i�[�d�j�W�j�_�e�d
�=�[�h�W�j�[�d���Z�_�[���X�_�i�b�W�d�]���_�d�j�[�h�d�[�d���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���_�d���Z�_�[���>�•�d�Z�[���Z�[�h���7�d�m�•�b�j�[���l�e�d���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�"���[�h�^�W�b�j�[�d
�Z�_�[�i�[���[�h�i�j�a�b�W�i�i�_�]�[���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���”�X�[�h���Z�[�d���]�[�d�W�k�[�d���M�_�i�i�[�d�i�i�j�W�d�Z���Z�[�h���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���;�h�c�_�j�j�b�[�h�$�����:�W�c�_�j
�_�i�j���Z�W�i���L�[�h�\�W�^�h�[�d���W�d���Z�_�[���M�W�d�Z���]�[�\�W�^�h�[�d���"���i�W�]�j���[�_�d���?�d�i�_�Z�[�h�$

�8�[�h�[�_�j�i���i�[�_�j���C�•�h�p���b�W�k�\�[�d���k�d�j�[�h���Z�[�c���7�a�j�[�d�p�[�_�Y�^�[�d���'�)�'���@�i���'�-�'�&���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�i�l�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���d�e�Y�^
�k�d�X�[�a�W�d�d�j�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���Z�[�h���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$

�M�_�[���W�k�i���Z�[�d���:�e�a�k�c�[�d�j�[�d���^�[�h�l�e�h�]�[�^�j�"���l�[�h�\�”�]�[�d���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h���”�X�[�h���[�_�d�[���F�e�m�[�h�f�e�_�d�j�#�F�h�•�i�[�d�j�W�j�_�e�d�"
�Z�_�[���X�[�b�[�]�[�d���i�e�b�b�"���m�_�[���Z�_�[���8�W�d�a���_�^�h�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���W�d�]�[�m�_�[�i�[�d���^�W�X�[�d���i�e�b�b�"���X�[�_���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]
�p�k���^�[�b�\�[�d�$���:�_�[���X�[�i�W�]�j�[���F�h�•�i�[�d�j�W�j�_�e�d���m�k�h�Z�[���W�c���*�$���C�W�_���(�&�&�*���_�d���Z�[�h���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�[�_�d�^�[�_�j���I�M�=�E���)���_�c
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�X�[�h�[�_�Y�^���F�h�_�l�W�j�[���8�W�d�a�_�d�]���[�h�i�j�[�b�b�j�$���?�c���L�[�h�c�[�h�a���Z�[�h���;�h�c�_�j�j�b�[�h���^�[�_�œ�j���[�i���Z�W�p�k�0

�:�_�[�i�[���F�h�•�i�[�d�j�W�j�_�e�d���[�d�j�^�•�b�j���>�_�d�m�[�_�i�[���Z�W�h�W�k�\�"���Z�W�i�i���Z�_�[���8�W�d�a���]�[�p�_�[�b�j���Z�_�[���8�[�j�h�[�k�k�d�]���i�e�]�$���D�9�7�I�#�A�k�d�Z�[�d�"
�Z�$���^�$���i�e�b�Y�^�[�h���A�k�d�Z�[�d�"���Z�_�[���Z�_�[���7�d�b�W�]�[���_�d���Z�[�h���I�Y�^�m�[�_�p���k�$���W�$���Z�[�i�m�[�]�[�d���l�e�h�d�[�^�c�[�d�"���m�[�_�b���i�_�[���Z�W�i���A�W�f�_�j�W�b
�X�p�m�$���Z�_�[���;�h�j�h�•�]�[���Z�W�h�W�k�i���d�_�Y�^�j���l�[�h�i�j�[�k�[�h�d���m�e�b�b�[�d�"���l�e�h�d�_�c�c�j�$

�:�[�h�W�h�j���8�h�_�i�W�d�j�[�i���^�_�[�b�j�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h���X�_�i�b�W�d�]���d�e�Y�^���d�_�Y�^�j���_�d���>�•�d�Z�[�d�$���:�_�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���Z�[�h���8�W�d�a
�m�”�h�Z�[�d���_�d���Z�[�h���F�h�•�i�[�d�j�W�j�_�e�d���p�k���X�[�i�e�d�Z�[�h�[�h���:�_�i�a�h�[�j�_�e�d���m�[�]�[�d���Z�[�h���;�d�j�Z�[�Y�a�k�d�]�i�]�[�\�W�^�h���[�h�c�W�^�d�j���k�d�Z

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�,



�”�X�[�h���Z�_�[���_�d���:�[�k�j�i�Y�^�b�W�d�Z���p�k���[�h�m�W�h�j�[�d�Z�[�d���I�j�h�W�\�[�d���\�”�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h���W�k�\�]�[�a�b�•�h�j�$���P�k�Z�[�c���m�”�h�Z�[�d�"
�i�e���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h���m�[�_�j�[�h�"���Z�W�i���d�W�Y�^���7�d�i�_�Y�^�j���Z�[�h���8�W�d�a���]�[�i�j�_�[�]�[�d�[���;�d�j�Z�[�Y�a�k�d�]�i�h�_�i�_�a�e���k�d�Z���Z�_�[
�A�e�d�i�[�g�k�[�d�p�[�d���\�”�h���Z�_�[���A�k�d�Z�[�d�W�a�g�k�_�i�[���[�h�•�h�j�[�h�j�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���i�[�_�[�d���Z�_�[���A�k�d�Z�[�d�X�[�j�h�[�k�[�h���W�d�]�[�^�W�b�j�[�d
�m�e�h�Z�[�d�"���=�h�”�d�Z�[���\�”�h���Z�_�[���7�d�b�W�]�[�[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���p�k���Z�e�a�k�c�[�d�j�_�[�h�[�d�"���\�W�b�b�i���Z�_�[�i�[���d�_�Y�^�j���i�j�[�k�[�h�b�_�Y�^
�c�e�j�_�l�_�[�h�j���i�[�_�[�d�$

�D�[�X�[�d���Z�_�[�i�[�d���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�[�d���”�X�[�h���Z�W�i���X�[�b�W�i�j�[�d�Z�[���C�W�j�[�h�_�W�b���_�d���Z�[�h���>�W�d�Z���Z�[�h���I�j�W�W�j�i�W�d�m�•�b�j�[�"���b�_�[�\�[�h�j
�Z�W�i���:�e�i�i�_�[�h���m�[�h�j�l�e�b�b�[���>�_�d�m�[�_�i�[���”�X�[�h���Z�[�d���C�W�k�b�m�k�h�\���_�d���Z�[�d���H�[�_�^�[�d���l�e�d���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$���:�[�d���m�_�b�b���Z�_�[
�8�W�d�a���i�[�b�X�i�j���m�[�]�[�d���:�W�j�[�d�Z�_�[�X�i�j�W�^�b�i���l�e�h���Z�[�d���A�W�Z�_���X�h�_�d�]�[�d�$���8�_�i�b�W�d�]���X�b�_�[�X���Z�_�[���I�k�Y�^�[���d�W�Y�^���Z�[�c���C�W�d�d�"
�Z�[�h���Z�_�[���:�W�j�[�d���W�k�i���Z�[�d���@�W�^�h�[�d���(�&�&�-���k�d�Z���(�&�&�.���X�[�i�Y�^�W�\�\�j�[�"���[�h�\�e�b�]�b�e�i�$

�;�h���m�W�h���m�e�h�j�a�W�h�]���k�d�Z���W�X�m�W�h�j�[�d�Z
�P�m�W�h���_�i�j���Z�[�h���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[���?�d�\�e�h�c�W�j�_�e�d�i�]�[�X�[�h�����?�=�����W�k�Y�^���Z�[�d���<�W�^�d�Z�[�h�d���d�_�Y�^�j���d�W�c�[�d�j�b�_�Y�^���X�[�a�W�d�d�j�"���_�d
�Z�[�d���K�d�j�[�h�b�W�]�[�d���m�_�h�Z���[�h���W�X�[�h���Z�[�j�W�_�b�b�_�[�h�j���X�[�i�Y�^�h�_�[�X�[�d���k�d�Z���Y�^�W�h�W�a�j�[�h�_�i�_�[�h�j�0

�:�[�h���?�=���a�[�d�d�p�[�_�Y�^�d�[�j�[���i�_�Y�^���Z�k�h�Y�^���F�”�d�a�j�b�_�Y�^�a�[�_�j���W�k�i�"���j�h�k�]���I�e�d�d�[�d�X�h�_�b�b�[���W�k�Y�^���_�d���H�•�k�c�[�d�"���i�[�j�p�j�[���i�[�_�d�[
�A�W�f�f�[���e�Z�[�h���C�”�j�p�[���d�_�Y�^�j���W�X�"���^�W�j���[�_�d�[���c�_�j�j�[�b�]�h�e�œ�[���I�j�W�j�k�h�����]�b�[�_�Y�^�m�e�^�b���[�_�d�[���k�d�i�Y�^�[�_�d�X�W�h�[
�;�h�i�Y�^�[�_�d�k�d�]���"���Z�k�p�j���i�[�_�d�[���=�[�i�f�h�•�Y�^�i�f�W�h�j�d�[�h�"���h�[�_�i�j�[���_�c�c�[�h���c�_�j���[�_�d�[�c���A�h�W�\�j�\�W�^�h�p�[�k�]���W�d�"���m�[�b�Y�^�[�i���[�h
�l�[�h�i�j�[�Y�a�j���f�W�h�a�j�[�"���l�[�h�\�”�]�j���c�_�j�^�_�d���”�X�[�h���[�_�d�[���<�W�^�h�[�h�b�W�k�X�d�_�i�$���$�$�$��

�P�k�c���[�_�d�[�d���m�W�h���[�h���X�[�_���Z�[�d���J�h�[�\�\�[�d���m�e�h�j�a�W�h�]�"���W�X�m�W�h�j�[�d�Z�"���X�[�e�X�W�Y�^�j�[�d�Z���k�d�Z���]�[�Z�k�b�Z�_�]�"���p�k�c���W�d�Z�[�h�[�d
�X�[�d�k�j�p�j�[���[�h�����$�$�$�����[�_�d�[�d���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���:�_�W�b�[�a�j�"���Z�[�i�i�[�d���L�[�h�i�j�•�d�Z�b�_�Y�^�a�[�_�j���X�[�_���Z�[�d���^�e�Y�^�Z�[�k�j�i�Y�^���i�f�h�[�Y�^�[�d�Z�[�d
�=�[�i�f�h�•�Y�^�i�f�W�h�j�d�[�h�d���d�_�Y�^�j���_�c�c�[�h���]�[�m�•�^�h�b�[�_�i�j�[�j���m�W�h�$�����$�$�$�����7�k�Y�^���_�c���B�W�k�\�[���Z�[�h���P�[�_�j���^�W�j���i�_�Y�^���[�_�]�[�d�j�b�_�Y�^
�d�_�Y�^�j���[�_�d�[���f�[�h�i�•�d�b�_�Y�^�[���L�[�h�j�h�W�k�[�d�i�W�j�c�e�i�f�^�•�h�[���p�k���Z�[�c���?�=���^�[�h�W�k�i�]�[�X�_�b�Z�[�j�����_�c���=�[�]�[�d�i�W�j�p���p�k���Z�[�c
�l�e�h�W�d�]�[�]�W�d�]�[�d�[�d���B�=�J�#�L�[�h�\�W�^�h�[�d���"���Z�[�d�d���Z�_�[���A�e�d�j�W�a�j�Z�W�k�[�h�����$�$�$�����m�W�h���d�k�h���a�k�h�p�"���[�_�d�[�d���:�_�W�b�e�]���”�X�[�h
�_�h�]�[�d�Z�[�_�d���W�b�b�]�[�c�[�_�d���_�d�j�[�h�[�i�i�W�d�j�[�i���J�^�[�c�W�����C�k�i�_�a�"���I�f�e�h�j�"���F�e�b�_�j�_�a�"���[�j�Y�$�����l�[�h�c�_�[�Z���Z�[�h���?�=���i�e�h�]�i�W�c�$

�7�k�Y�^���Z�_�[���_�c���F�h�e�j�e�a�e�b�b���W�d�]�[�\�”�^�h�j�[�d���>�_�d�m�[�_�i�[���W�k�\���Z�W�i���”�X�[�h�]�[�X�[�d�[���C�W�j�[�h�_�W�b���b�W�i�i�[�d���H�”�Y�a�i�Y�^�b�”�i�i�[���W�k�\
�Z�[�d���?�d�\�e�h�c�W�d�j�[�d���p�k�0

�A�e�d�]�h�k�[�d�j���p�k���Z�[�c���F�h�e�X�[�c�W�j�[�h�_�W�b���m�k�h�Z�[���[�_�d���I�j�_�Y�a���”�X�[�h�]�[�X�[�d�"���Z�[�h���[�_�d�[���;�n�Y�[�b�#�J�W�X�[�b�b�[���[�d�j�^�•�b�j�"���Z�_�[
�d�[�X�[�d���Z�[�h���b�W�k�\�[�d�Z�[�d���D�k�c�c�[�h���[�_�d�[���A�e�d�j�e�d�k�c�c�[�h�"���[�_�d�[���D�W�c�[�d�i�X�[�p�[�_�Y�^�d�k�d�]�"���[�_�d�[���7�Z�h�[�i�i�[���e�Z�[�h
�J�[�b�[�\�e�d�d�k�c�c�[�h�"���[�_�d���=�[�X�k�h�j�i�Z�W�j�k�c�"���Z�_�[���7�d�b�W�]�[�i�k�c�c�[���k�d�Z���Z�W�i���A�e�d�j�e�[�h�•�\�\�d�k�d�]�i�Z�W�j�k�c���_�d���'�'�&�,
�<�•�b�b�[�d���k�c�\�W�i�i�j�$���:�_�[�i�[�i���W�k�i���Z�[�h���J�W�X�[�b�b�[���i�_�Y�^���[�h�]�[�X�[�d�Z�[���8�_�b�Z���_�i�j���d�_�Y�^�j�����X�W�d�a�j�o�f�_�i�Y�^���$�����$�$�$�����;�i���_�i�j�����$�$�$�����p�k
�l�[�h�c�k�j�[�d�"���Z�W�i�i�����`�[�c�W�d�Z�����P�k�]�W�d�]���p�k���7�a�j�[�d���^�W�j�j�[�"���[�l�j�b�$���W�k�Y�^���p�k���:�W�j�[�_�[�d�"���Z�_�[�i�[���_�c���>�_�d�X�b�_�Y�a���W�k�\
�Z�[�k�j�i�Y�^�[���7�d�b�[�]�[�h���p�k���i�[�b�[�a�j�_�[�h�[�d���m�k�i�i�j�[���k�d�Z���i�_�[���W�b�i�����I�W�c�c�b�k�d�]�����_�d���[�_�d�[���;�n�Y�[�b�#�B�_�i�j�[���”�X�[�h�\�”�^�h�j���^�W�j�$

�:�[�h���<�W�^�d�Z�[�h���a�e�c�c�j���p�k�c���I�Y�^�b�k�i�i�0

�:�_�[�i�[�h���C�W�d�d�"���Z�[�i�i�[�d���X�_�d���_�Y�^���c�_�h���h�[�Y�^�j���i�_�Y�^�[�h�"���_�i�j���I�Y�^�m�[�_�p�[�h�$�����$�$�$�����7�b�i���X�[�h�k�Ô�_�Y�^�[���P�k�e�h�Z�d�k�d�]���a�•�c�[�����$�$�$��
�[�_�d�[�����k�d�j�[�h�]�[�e�h�Z�d�[�j�[�����J�•�j�_�]�a�[�_�j���_�d���[�_�d�[�h���8�W�d�a�"���[�_�d�[�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���e�Z�[�h���[�_�d�[�h���i�e�d�i�j�_�]�[�d�����8�”�h�e�a�h�W�j�_�[��
�_�d���8�[�j�h�W�Y�^�j�1���Z�[�h���?�=���a�•�d�d�j�[���W�k�Y�^���#���Z�W�i���m�”�h�Z�[���i�[�_�d�����Y�e�e�b�[�i���"���h�e�k�j�_�d�_�[�h�j�[�i���L�[�h�^�W�b�j�[�d���[�h�a�b�•�h�[�d���#���[�_�d�[
�c�_�b�_�j�•�h�_�i�Y�^�[���B�W�k�\�X�W�^�d���[�_�d�]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d���^�W�X�[�d���e�Z�[�h���W�X�[�h���C�_�j�]�b�_�[�Z���[�_�d�[�i���=�[�^�[�_�c�Z�_�[�d�i�j�[�i���i�[�_�d�$

�:�_�[���L�[�h�X�h�[�_�j�k�d�]���Z�[�h���:�[�j�W�_�b�i���”�X�[�h���Z�[�d���?�d�\�e�h�c�W�d�j�[�d���_�i�j���[�_�d�[���A�W�j�W�i�j�h�e�f�^�[���\�”�h���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h�"���p�[�_�]�j���i�_�[
�Z�e�Y�^�"���Z�W�i�i���Z�_�[���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���8�[�^�•�h�Z�[�d���Z�_�[���l�[�h�i�f�h�e�Y�^�[�d�[���7�d�e�d�o�c�_�j�•�j���d�_�Y�^�j���]�[�m�•�^�h�b�[�_�i�j�[�d���a�•�d�d�[�d�$���E�X
�k�d�j�[�h���Z�_�[�i�[�d���K�c�i�j�•�d�Z�[�d���`�[�c�W�b�i���m�_�[�Z�[�h���:�W�j�[�d�#�9�:�i���W�d�]�[�X�e�j�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���_�i�j���\�h�W�]�b�_�Y�^�$

�L�[�h�a�h�o�f�j�[�j�[���>�W�k�f�j�j�•�j�[�h�Z�W�j�[�_
�:�[�j�W�_�b�b�_�[�h�j���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���Z�W�d�a���Z�[�i���:�e�i�i�_�[�h�i���W�k�Y�^���Z�_�[���{�X�[�h�]�W�X�[���Z�[�h���9�:���h�[�a�e�d�i�j�h�k�_�[�h�[�d�$���I�[�_�j���C�•�h�p���(�&�&�.
�\�W�d�Z�[�d���h�[�]�[�b�c�•�œ�_�]���J�h�[�\�\�[�d���p�m�_�i�Y�^�[�d���;�h�c�_�j�j�b�[�h�d���k�d�Z���?�d�\�e�h�c�W�d�j���W�d���l�[�h�i�Y�^�_�[�Z�[�d�[�d���E�h�j�[�d���i�j�W�j�j�$���;�h�i�j�[
�F�h�e�X�[�Z�W�j�[�d���m�k�h�Z�[�d���X�[�h�[�_�j�i���_�c���@�k�d�_���(�&�&�.���_�d���:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\���”�X�[�h�]�[�X�[�d�$���;�h�i�j���[�_�d���a�d�W�f�f�[�i���@�W�^�h���i�f�•�j�[�h�"���_�c
�C�W�_���(�&�&�/�"���\�e�h�Z�[�h�j�[�d���Z�_�[���<�W�^�d�Z�[�h���X�[�_���[�_�d�[�c���J�h�[�\�\�[�d���_�d���I�j�k�j�j�]�W�h�j���p�[�^�d���F�h�e�p�[�d�j���Z�[�i���C�W�j�[�h�_�W�b�i�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�-



�7�c���<�e�b�]�[�j�W�]���”�X�[�h�]�W�X���Z�[�h���:�W�j�[�d�b�_�[�\�[�h�W�d�j���_�d���A�e�d�i�j�W�d�p���Z�W�i���]�[�\�e�h�Z�[�h�j�[���C�W�j�[�h�_�W�b�$���:�W�i���b�[�j�p�j�[���W�k�\�]�[�b�_�i�j�[�j�[
�J�h�[�\�\�[�d���\�W�d�Z���W�c���(�$���C�•�h�p���(�&�'�&���_�d���:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\���i�j�W�j�j�$���:�W�X�[�_���m�k�h�Z�[���[�_�d�[�����l�[�h�a�h�o�f�j�[�j�[���>�W�k�f�j�j�•�j�[�h�Z�W�j�[�_�����W�d
�Z�_�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���”�X�[�h�]�[�X�[�d�$���8�[�_�c���7�k�i�^�W�d�Z�[�b�d���Z�[�i���A�W�k�\�f�h�[�_�i�[�i���p�[�_�]�j�[�d���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h���e�\�\�[�d�X�W�h
�=�[�i�Y�^�_�Y�a�0

�:�W�i���l�[�h�b�W�d�]�j�[���;�d�j�]�[�b�j���^�W�X�[���_�c���B�W�k�\�[���Z�[�h���L�[�h�^�W�d�Z�b�k�d�]�[�d���k�c���c�[�^�h���W�b�i���p�m�[�_���:�h�_�j�j�[�b���Z�[�h
�k�h�i�f�h�”�d�]�b�_�Y�^�[�d���<�e�h�Z�[�h�k�d�]���h�[�Z�k�p�_�[�h�j���m�[�h�Z�[�d���a�•�d�d�[�d�$

�E�X���Z�_�[���l�[�h�Z�[�Y�a�j���W�h�X�[�_�j�[�d�Z�[�d���H�e�k�j�_�d�_�[�h�i���`�[���m�_�[�Z�[�h���p�k�c���;�_�d�i�W�j�p���a�e�c�c�[�d�"���_�i�j���\�h�W�]�b�_�Y�^�0���M�[�h�Z�[�d���Z�_�[
�<�W�^�d�Z�[�h���_�d���Z�[�h���{�X�[�h�i�_�Y�^�j���d�e�Y�^���W�d�e�d�o�c�_�i�_�[�h�j���W�b�i���F�'�"���F�(���k�d�Z���F�)���]�[�\�”�^�h�j�"���[�d�Z�[�j���Z�[�h���L�[�h�c�[�h�a���c�_�j���[�_�d�[�h
�B�[�]�[�d�Z�[�"���Z�_�[���[�h�a�b�•�h�j�"���m�[�h���i�_�Y�^���^�_�d�j�[�h���Z�[�d���A�”�h�p�[�b�d���l�[�h�X�_�h�]�j���#���\�W�j�W�b���\�”�h���Z�_�[���;�h�c�_�j�j�b�[�h�"���Z�[�h�[�d���7�d�e�d�o�c�_�j�•�j
�=�h�k�d�Z�b�W�]�[���Z�[�i���=�[�i�Y�^�•�\�j�i���_�i�j�$

�M�W�h�k�c���Z�_�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\���Z�_�[���_�d�j�[�h�d�[�d���8�[�h�_�Y�^�j�[���m�[�_�j�[�h�b�[�_�j�[�j�[�"���_�i�j���k�d�a�b�W�h�$���:�_�[
�7�d�\�h�W�]�[���Z�[�h���<�J�:���a�e�d�d�j�[���c�W�d���]�[�i�j�[�h�d���d�_�Y�^�j���X�[�W�d�j�m�e�h�j�[�d�$���:�_�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���a�”�d�Z�_�]�j�[���\�”�h���W�c
�:�e�d�d�[�h�i�j�W�]���[�_�d�[���I�j�[�b�b�k�d�]�d�W�^�c�[���W�d�$

�I�Y�^�[�_�X�[�d�m�[�_�i�[�I�Y�^�[�_�X�[�d�m�[�_�i�[

�:�W�j�[�d�i�Y�^�•�j�p�[�:�W�j�[�d�i�Y�^�•�j�p�[�?�c�c�[�h���m�_�[�Z�[�h���m�[�h�Z�[�d���Z�[�k�j�i�Y�^�[�d���8�[�^�•�h�Z�[�d���9�:�i���k�d�Z���:�L�:�i���c�_�j���:�W�j�[�d���l�e�d
�I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h�d���W�d�]�[�X�e�j�[�d�$���I�f�[�a�j�W�a�k�b�•�h���m�W�h���(�&�&�-���Z�[�h���7�d�a�W�k�\���l�e�d���:�W�j�[�d���Z�[�h���B�=�J���J�h�[�k�^�W�d�Z���W�k�i
�B�_�[�Y�^�j�[�d�i�j�[�_�d���\�”�h���h�k�d�Z���*�"�,���C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e�$���;�h�i�j���]�[�i�j�[�h�d���a�W�k�\�j�[���Z�W�i���B�W�d�Z���D�_�[�Z�[�h�i�W�Y�^�i�[�d���]�[�c�[�_�d�i�W�c
�c�_�j���Z�[�c���8�k�d�Z���(�&�$�&�&�&���:�W�j�[�d�i�•�j�p�[���Z�[�k�j�i�Y�^�[�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���_�d���Z�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�$

�9�e�k�f�9�e�k�f�<�”�h���7�k�\�i�[�^�[�d���i�e�h�]�j�[���7�d�\�W�d�]���C�•�h�p���(�&�'�&���Z�[�h���A�W�k�\���[�_�d�[�h���9�:���c�_�j���:�W�j�[�d���Z�[�h���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$
�D�W�Y�^�Z�[�c���<�_�d�W�d�p�c�_�d�_�i�j�[�h�_�k�c���k�d�Z���A�W�d�p�b�[�h�W�c�j���p�k�]�[�i�j�_�c�c�j���^�W�j�j�[�d�"���p�W�^�b�j�[���D�e�h�Z�h�^�[�_�d�#�M�[�i�j�\�W�b�[�d���(�"�+
�C�_�b�b�_�e�d�[�d���;�k�h�e�$���:�_�[���>�•�b�\�j�[���i�j�[�k�[�h�j�[���Z�[�h���8�k�d�Z���X�[�_�$���:�[�h���?�d�\�e�h�c�W�d�j���_�i�j���X�_�i���^�[�k�j�[���]�[�^�[�_�c�"���e�X�m�e�^�b���Z�_�[
�I�Y�^�m�[�_�p�[�h���H�[�]�_�[�h�k�d�]���k�c���Z�_�[���?�Z�[�d�j�_�j�•�j���Z�[�i�����:�W�j�[�d�Z�_�[�X�i�����X�W�j�$

�8�h�_�[�\�]�[�^�[�_�c�d�_�i�8�h�_�[�\�]�[�^�[�_�c�d�_�i�8�[�h�[�_�j�i���;�d�Z�[���C�•�h�p���a�W�c���[�i���m�[�]�[�d���Z�[�h���:�W�j�[�d���p�k���[�h�i�j�[�d���>�W�k�i�Z�k�h�Y�^�i�k�Y�^�k�d�]�[�d�$���:�_�[
�I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j���:�”�i�i�[�b�Z�e�h�\���b�[�_�j�[�j���[�_�d���L�[�h�\�W�^�h�[�d���m�[�]�[�d���8�[�_�^�_�b�\�[���p�k�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���]�[�]�[�d
�Z�_�[���9�h�[�Z�_�j���I�k�_�i�i�[�$���D�k�d���l�[�h�i�Y�^�_�Y�a�j�[���i�_�[���X�h�_�i�W�d�j�[�i���C�W�j�[�h�_�W�b���W�d���W�d�Z�[�h�[���I�j�W�W�j�i�W�d�m�W�b�j�i�Y�^�W�\�j�[�d�"���Z�_�[���i�_�Y�^
�k�c���Z�_�[���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���Z�[�h���8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d���a�”�c�c�[�h�d�$���:�W�c�_�j���Z�h�e�^�[�d���l�_�[�b�[���F�h�e�p�[�i�i�[���p�k���f�b�W�j�p�[�d�"
�i�e�]�W�h���Z�W�i���L�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���Z�_�[���8�W�d�a�$

�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�0�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�0���;�_�d���<�[�^�b�[�h�"���k�d�Z���i�Y�^�d�[�b�b���m�[�h�Z�[�d���[�c�f�Ó�d�Z�b�_�Y�^�[���;�_�d���<�[�^�b�[�h�"���k�d�Z���i�Y�^�d�[�b�b���m�[�h�Z�[�d���[�c�f�Ó�d�Z�b�_�Y�^�[
�D�W�Y�^�p�W�^�b�k�d�]�[�d���\�•�b�b�_�]���D�W�Y�^�p�W�^�b�k�d�]�[�d���\�•�b�b�_�]��

�;�_�d���K�h�j�[�_�b���Z�[�i���8�k�d�Z�[�i�Ó�d�W�d�p�^�e�\�i���”�X�[�h���[�_�d�[�d���;�h�X�\�W�b�b���e�\�\�[�d�X�W�h�j���Z�_�[���J�”�Y�a�[�d���Z�[�i
�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�h�[�Y�^�j�i�$���H�[�Y�^�j�i�W�d�m�W�b�j���J�^�W�Z�Z�•�k�i���I�Y�^�_�b�b�[�h���[�h�a�b�•�h�j�"���m�e�h�W�k�\
�>�_�d�j�[�h�X�b�_�[�X�[�d�[���W�Y�^�j�[�d���c�”�i�i�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�.

http://www.capital.de/steuern-recht/:Umsatzsteuer--Ein-Fehler-und-schnell-werden-empfindliche-Nachzahlungen-faellig/100030754.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Umsatzsteuer--Ein-Fehler-und-schnell-werden-empfindliche-Nachzahlungen-faellig/100030754.html


�:�_�[���;�h�X�[�d���[�_�d�[�i���l�[�h�i�j�e�h�X�[�d�[�d���H�[�Y�^�j�i�W�d�m�W�b�j�i���i�j�W�k�d�j�[�d�"���W�b�i���i�_�[���d�W�Y�^���Z�[�c���L�[�h�a�W�k�\���i�[�_�d�[�i���<�W�^�h�p�[�k�]�i�:�_�[���;�h�X�[�d���[�_�d�[�i���l�[�h�i�j�e�h�X�[�d�[�d���H�[�Y�^�j�i�W�d�m�W�b�j�i���i�j�W�k�d�j�[�d�"���W�b�i���i�_�[���d�W�Y�^���Z�[�c���L�[�h�a�W�k�\���i�[�_�d�[�i���<�W�^�h�p�[�k�]�i
�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���p�W�^�b�[�d���i�e�b�b�j�[�d�$���7�k�\���Z�[�d���[�h�i�j�[�d���8�b�_�Y�a���m�_�h�a�j���Z�W�i���h�[�_�Y�^�b�_�Y�^���f�_�[�j�•�j�b�e�i���l�e�c���<�_�d�W�d�p�W�c�j�$�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���p�W�^�b�[�d���i�e�b�b�j�[�d�$���7�k�\���Z�[�d���[�h�i�j�[�d���8�b�_�Y�a���m�_�h�a�j���Z�W�i���h�[�_�Y�^�b�_�Y�^���f�_�[�j�•�j�b�e�i���l�e�c���<�_�d�W�d�p�W�c�j�$

�7�k�\���Z�[�d���p�m�[�_�j�[�d���W�X�[�h���d�_�Y�^�j�$���:�[�h���M�W�]�[�d���]�[�^�•�h�j�[���p�k�c���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i�l�[�h�c�•�]�[�d���Z�[�i���;�h�X�b�W�i�i�[�h�i�"���m�[�_�b
�[�h���_�^�d���W�d���i�[�_�d�[���A�W�d�p�b�[�_���l�[�h�c�_�[�j�[�j���^�W�j�j�[�$���8�[�_���Z�[�h���7�d�i�Y�^�W�\�\�k�d�]���Z�[�i���7�k�j�e�i���\�”�h���Z�[�d���8�[�j�h�_�[�X���^�W�j�j�[���Z�[�h
�;�h�X�b�W�i�i�[�h���i�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���W�k�Y�^���Z�[�d���L�e�h�i�j�[�k�[�h�W�X�p�k�]���]�[�d�k�j�p�j�$���:�W�h�k�c���m�k�h�Z�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���X�[�_�c���L�[�h�a�W�k�\
�\�•�b�b�_�]�$���:�_�[���D�W�Y�^�\�e�h�Z�[�h�k�d�]���Z�[�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j�i���X�[�i�j�•�j�_�]�j�[�d���_�c���;�h�]�[�X�d�_�i���Z�W�i���<�_�d�W�d�p�]�[�h�_�Y�^�j���k�d�Z���Z�[�h
�8�k�d�Z�[�i�Ó�d�W�d�p�^�e�\�����7�p�$�0���8�<�>���L���H���(�*�%�&�-���$

�I�W�]�j�[�d���Z�_�[���^�•�Y�^�i�j�[�d���<�_�d�W�d�p�h�_�Y�^�j�[�h���W�k�Y�^���=�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^�[�i�5�I�W�]�j�[�d���Z�_�[���^�•�Y�^�i�j�[�d���<�_�d�W�d�p�h�_�Y�^�j�[�h���W�k�Y�^���=�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^�[�i�5

�7�k�Y�^���m�[�d�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�i�[�h�X�[�d���Z�_�[���m�_�h�j�i�Y�^�W�\�j�b�_�Y�^�[���J�•�j�_�]�a�[�_�j���Z�[�i���;�h�X�b�W�i�i�[�h�i���d�_�Y�^�j���\�e�h�j�\�”�^�h�[�d�"
�i�e�d�Z�[�h�d���d�k�h���[�_�d�p�[�b�d�[���=�[�]�[�d�i�j�•�d�Z�[���W�k�i���Z�[�c���D�W�Y�^�b�W�i�i���l�[�h�a�W�k�\�[�d�"���i�_�d�Z���i�_�[���[�X�[�d���H�[�Y�^�j�i�d�W�Y�^�\�e�b�]�[�h���#
�k�d�Z���p�m�W�h���W�k�Y�^���W�X�]�W�X�[�d�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�"���i�e���Z�[�h���8�<�>�$���7�b�i�e���c�k�i�i�j�[�d���Z�_�[���;�h�X�[�d���Z�_�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�f�Ô�_�Y�^�j���X�[�_�c
�L�[�h�a�W�k�\���Z�[�i���:�_�[�d�i�j�m�W�]�[�d�i���X�[�Z�[�d�a�[�d�$���:�_�[���;�_�]�[�d�i�Y�^�W�\�j���Z�[�i���7�k�j�e�i���W�b�i���J�[�_�b���Z�[�i
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�l�[�h�c�•�]�[�d�i���]�_�d�]���d�_�Y�^�j���Z�[�i�^�W�b�X���l�[�h�b�e�h�[�d�"���m�[�_�b���Z�_�[���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�[�_�]�[�d�i�Y�^�W�\�j���Z�[�i
�;�h�X�b�W�i�i�[�h�i���i�[�b�X�i�j���d�_�Y�^�j���l�[�h�[�h�X�b�_�Y�^���_�i�j�$

�:�W�i�i���;�h�X�[�d���X�[�_�c���L�[�h�a�W�k�\���l�e�d���7�k�j�e�i���Z�_�[�i�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�\�h�W�]�[���_�d���Z�[�d���I�_�d�d���a�e�c�c�[�d���i�e�b�b�j�[�"���_�i�j�:�W�i�i���;�h�X�[�d���X�[�_�c���L�[�h�a�W�k�\���l�e�d���7�k�j�e�i���Z�_�[�i�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�\�h�W�]�[���_�d���Z�[�d���I�_�d�d���a�e�c�c�[�d���i�e�b�b�j�[�"���_�i�j
�d�W�Y�^�l�e�b�b�p�_�[�^�X�W�h�$���7�X�[�h���m�W�i���_�i�j���c�_�j���l�_�[�b�[�d���a�b�[�_�d�[�h�[�d���=�[�]�[�d�i�j�•�d�Z�[�d�5�d�W�Y�^�l�e�b�b�p�_�[�^�X�W�h�$���7�X�[�h���m�W�i���_�i�j���c�_�j���l�_�[�b�[�d���a�b�[�_�d�[�h�[�d���=�[�]�[�d�i�j�•�d�Z�[�d�5

�L�[�h�a�W�k�\�[�d���;�h�X�[�d���Z�W�i���]�[�i�W�c�j�[���8�[�j�h�_�[�X�i�l�[�h�c�•�]�[�d���[�_�d�[�i���l�[�h�i�j�e�h�X�[�d�[�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�i���_�c���H�W�^�c�[�d
�[�_�d�[�h���=�[�i�Y�^�•�\�j�i�l�[�h�•�k�œ�[�h�k�d�]���W�d���[�_�d�[�d���W�d�Z�[�h�[�d���K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�"���i�j�[�b�b�j���i�_�Y�^���Z�_�[���<�h�W�]�[���c�[�_�i�j���d�_�Y�^�j�$���:�[�d�d
�Z�W�d�d���m�_�h�Z���a�[�_�d�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���\�•�b�b�_�]�$���8�[�_���Z�[�h���;�_�d�p�[�b�l�[�h�m�[�h�j�k�d�]���c�k�i�i���W�X�[�h���[�j�m�W���]�[�a�b�•�h�j���m�[�h�Z�[�d�0���?�i�j
�Z�W�i���[�_�d���f�h�_�l�W�j���e�Z�[�h���d�_�Y�^�j���f�h�_�l�W�j���]�[�d�k�j�p�j�[�h���B�W�f�j�e�f�5���:�W�\�”�h���_�i�j���Z�W�d�d���[�_�d���]�[�d�W�k�[�h���8�b�_�Y�a���_�d���Z�_�[
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�k�d�j�[�h�b�W�]�[�d���Z�[�i���;�h�X�b�W�i�i�[�h�i���[�h�\�e�h�Z�[�h�b�_�Y�^�$���8�[�_�c���L�[�h�a�W�k�\���f�h�_�l�W�j�[�h���=�[�]�[�d�i�j�•�d�Z�[���\�•�b�b�j���a�[�_�d�[
�K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���W�d�$���8�[�_���k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�h�_�i�Y�^���]�[�d�k�j�p�j�[�d���E�X�`�[�a�j�[�d���]�_�X�j���[�i���=�[�i�j�W�b�j�k�d�]�i�c�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j�[�d�"���k�c
�Z�_�[���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���p�k���l�[�h�c�[�_�Z�[�d�$

�P�[�_�]�j���Z�W�i���K�h�j�[�_�b���d�_�Y�^�j���m�_�[�Z�[�h���[�_�d�c�W�b�"���m�_�[���l�_�[�b�[���<�W�b�b�i�j�h�_�Y�a�[���_�c���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�h�[�Y�^�j���i�j�[�Y�a�[�d�5�P�[�_�]�j���Z�W�i���K�h�j�[�_�b���d�_�Y�^�j���m�_�[�Z�[�h���[�_�d�c�W�b�"���m�_�[���l�_�[�b�[���<�W�b�b�i�j�h�_�Y�a�[���_�c���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�h�[�Y�^�j���i�j�[�Y�a�[�d�5

�?�d���Z�[�h���J�W�j�$���:�[�h���8�[�h�W�j�k�d�]�i�X�[�Z�W�h�\���p�k���<�h�W�]�[�d���Z�[�h���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���m�_�h�Z���_�c�c�[�h���]�h�•�œ�[�h�"���]�[�h�W�Z�[���W�k�Y�^���_�c���;�K�#
�A�e�d�j�[�n�j�$���M�_�h���c�W�Y�^�[�d���_�d�p�m�_�i�Y�^�[�d���C�W�d�Z�W�d�j�[�d�i�[�c�_�d�W�h�[���c�_�j���Z�[�c���J�_�j�[�b�����C�W�h�]�[�d�a�_�b�b�[�h���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h���$
�:�W�i���H�[�Y�^�j���_�i�j���^�_�[�h���i�[�^�h���i�j�h�[�d�]�$���;�_�d���\�e�h�c�W�b�[�h���<�[�^�b�[�h�"���k�d�Z���i�Y�^�d�[�b�b���m�[�h�Z�[�d���[�c�f�Ó�d�Z�b�_�Y�^�[���D�W�Y�^�p�W�^�b�k�d�]�[�d
�\�•�b�b�_�]�$���?�d���k�d�i�[�h�[�c���>�W�k�i���m�W�h�[�d���m�_�h���X�_�i���l�e�h���A�k�h�p�[�c���\�”�d�\���I�f�[�p�_�W�b�_�i�j�[�d���\�”�h���K�c�i�W�j�p�i�j�[�k�[�h�"���_�d�p�m�_�i�Y�^�[�d
�i�_�d�Z���m�_�h���'�,�$

�:�W�i���?�d�j�[�h�l�_�[�m���\�”�^�h�j�[���J�^�e�h�W�b�\���I�Y�^�m�W�d�_�j�p

�I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�0�I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�0�C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�"���c�_�j�]�[�^�W�d�]�[�d�C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�"���c�_�j�]�[�^�W�d�]�[�d
�M�_�i�i�[�d���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h���l�e�d���Z�[�d���C�W�k�i�Y�^�[�b�[�_�[�d���_�^�h�[�h���C�W�d�Z�W�d�j�[�d�"���]�[�b�j�[�d���i�_�[
�W�b�i���=�[�^�_�b�\�[�d�$���:�W�i���]�_�b�j���W�k�Y�^���X�[�_���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d�0���M�_�h�Z���I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j���d�_�Y�^�j
�]�[�m�•�^�h�j�"���^�W�\�j�[�j���Z�[�h���8�[�h�W�j�[�h���[�X�[�d�i�e���m�_�[���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �+�/

http://www.capital.de/steuern-recht/:Selbstanzeige--Mitgefangen-mitgehangen/100030752.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Selbstanzeige--Mitgefangen-mitgehangen/100030752.html


�:�W�i�i���[�h���Z�_�[���7�a�j�[�d���i�[�_�d�[�i���C�W�d�Z�W�d�j�[�d���]�k�j���a�W�d�d�j�[�"���m�k�h�Z�[���[�_�d�[�c���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h���W�k�i���Z�[�c���I�”�Z�Z�[�k�j�i�Y�^�[�d
�p�k�c���L�[�h�^�•�d�]�d�_�i�$���;�h���c�k�i�i�j�[���h�k�d�Z���.�&�$�&�&�&���;�k�h�e���I�j�[�k�[�h�d���d�W�Y�^�p�W�^�b�[�d�����<�_�d�W�d�p�]�[�h�_�Y�^�j���D�”�h�d�X�[�h�]�"���7�p�$�0���?�?
�+�)�,�%�(�&�&�&�����k�d�Z���\�e�h�j�W�d���Z�W�c�_�j���b�[�X�[�d�"���Z�W�i�i���[�_�d�[���L�[�h�k�h�j�[�_�b�k�d�]���p�k���d�[�k�d���C�e�d�W�j�[�d���<�h�[�_�^�[�_�j�i�i�j�h�W�\�[���W�k�\
�8�[�m�•�^�h�k�d�]���_�d���i�[�_�d�[�c���<�”�^�h�k�d�]�i�p�[�k�]�d�_�i���i�j�W�d�Z�$���:�_�[���I�j�[�k�[�h�d�"���Z�_�[���[�h���^�_�d�j�[�h�p�e�]�[�d���^�W�X�[�d���i�e�b�b�j�[�"���^�W�j�j�[
�p�m�W�h���d�_�Y�^�j���[�h���]�[�i�Y�^�k�b�Z�[�j�"���i�e�d�Z�[�h�d���i�[�_�d���C�W�d�Z�W�d�j�$���;�h���^�W�j�j�[���W�X�[�h���l�e�d���Z�[�d���I�Y�^�k�c�c�[�b�[�_�[�d���Z�[�h���<�_�h�c�W
�]�[�m�k�i�i�j���#���k�d�Z���^�W�\�j�[�j�[���Z�[�i�^�W�b�X���d�W�Y�^���F�W�h�W�]�h�W�\���-�'���7�X�]�W�X�[�d�e�h�Z�d�k�d�]���W�b�i���=�[�^�_�b�\�[���c�_�j���\�”�h���Z�[�d���8�[�j�h�W�]�$

�:�[�h���D�”�h�d�X�[�h�]�[�h���<�W�b�b���]�_�b�j���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h�d���W�b�i���m�W�h�d�[�d�Z�[�i���8�[�_�i�f�_�[�b�$���8�[�_���_�^�d�[�d���i�Y�^�h�_�b�b�[�d���Z�_�[
�7�b�W�h�c�]�b�e�Y�a�[�d�"���m�[�d�d���Z�_�[�i�[�h���J�W�]�[���I�j�[�k�[�h�i�”�d�Z�[�h���c�_�j���I�j�e�œ�i�[�k�\�p�[�h���p�k�h���8�[�_�Y�^�j�[���W�d�^�[�X�[�d���m�e�b�b�[�d�$���<�”�h���i�_�[
�^�[�_�œ�j���[�i���Z�W�d�d�0���E�^�h�[�d���p�k�^�W�b�j�[�d�$���:�[�d�d���Z�W�i���=�[�i�[�j�p���[�h�•�\�\�d�[�j���Z�[�d���?�d�^�W�X�[�h�d���l�e�d���I�Y�^�m�W�h�p�]�[�b�Z�a�e�d�j�[�d
�p�m�W�h���Z�_�[���C�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j�"���i�_�Y�^���i�[�b�X�i�j���W�d�p�k�p�[�_�]�[�d���k�d�Z���Z�W�c�_�j���Z�[�h���I�j�h�W�\�[���p�k���[�d�j�]�[�^�[�d���#���W�k�\���Z�[�h���W�d�Z�[�h�[�d
�I�[�_�j�[���i�_�j�p�j���Z�[�h���8�[�h�W�j�[�h���c�_�j���i�[�_�d�[�c���M�_�i�i�[�d���W�X�[�h���c�_�j���_�d���Z�[�h���<�W�b�b�[�"���m�[�d�d���[�i���c�_�j���Z�[�h���I�j�h�W�\�X�[�\�h�[�_�k�d�]���Z�W�d�d
�Z�e�Y�^���d�_�Y�^�j���a�b�W�f�f�j�$

�I�e�d�d�[�d�Z�[�Y�a���l�[�h�i�f�[�h�h�j�I�e�d�d�[�d�Z�[�Y�a���l�[�h�i�f�[�h�h�j

�C�k�b�j�_�i�j�h�W�\�j�•�j�[�h�C�k�b�j�_�i�j�h�W�\�j�•�j�[�h �<�W�c�_�b�_�[�d�X�W�d�Z�[�d�<�W�c�_�b�_�[�d�X�W�d�Z�[�d

�;�_�d���F�h�e�X�b�[�c���\�”�h���i�e���c�W�d�Y�^�[�d���I�Y�^�m�W�h�p�]�[�b�Z�W�d�b�[�]�[�h�0���:�_�[
�I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j���Z�[�h���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���]�_�b�j���d�k�h���\�”�h���Z�_�[
�I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]�$���A�e�c�c�[�d���X�[�_���Z�[�h���K�d�j�[�h�i�k�Y�^�k�d�]
�e�\�\�[�d�]�[�b�[�]�j�[�h���7�k�i�b�W�d�Z�i�a�e�d�j�[�d���m�[�_�j�[�h�[���:�[�b�_�a�j�[���W�d�i���J�W�]�[�i�b�_�Y�^�j�"
�Z�h�e�^�[�d���Z�e�Y�^���i�j�h�W�\�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���A�e�d�i�[�g�k�[�d�p�[�d���Å���[�j�m�W���m�[�d�d���Z�W�i
�=�[�b�Z���W�k�i���A�e�h�h�k�f�j�_�e�d���i�j�W�c�c�j�$

�M�k�h�Z�[���Z�W�i���=�[�b�Z���_�d���[�_�d�[�c
�K�d�j�[�h�^�W�b�j�i�f�h�e�p�[�i�i���l�[�h�i�Y�^�m�_�[�]�[�d�"
�\�e�b�]�[�d���8�[�j�h�k�]�i�[�h�c�_�j�j�b�k�d�]�[�d�$���:�W�i
�=�b�[�_�Y�^�[���]�_�b�j�"���m�[�d�d
�7�k�i�b�W�d�Z�i�a�e�d�j�[�d���W�k�\���A�_�d�Z�[�h
�b�W�k�\�[�d�"���Z�_�[���8�W�\�•�]���[�h�^�W�b�j�[�d���^�W�X�[�d�$

�:�_�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d���i�_�d�Z���[�_�d���k�c�i�j�h�_�j�j�[�d�[�i���?�d�i�j�h�k�c�[�d�j�$���?�c���8�[�h�b�_�d�[�h���H�[�]�_�[�h�k�d�]�i�l�_�[�h�j�[�b���j�W�]�j���^�[�k�j�[���Z�[�h
�<�_�d�W�d�p�W�k�i�i�Y�^�k�i�i���Z�[�i���8�k�d�Z�[�i�j�W�]�i���p�k���l�[�h�i�Y�^�_�[�Z�[�d�[�d���=�[�i�[�j�p�[�i�W�d�j�h�•�]�[�d�"���Z�_�[���i�_�Y�^���Z�W�c�_�j���X�[�\�W�i�i�[�d�$
�;�_�d�_�]�[���F�e�b�_�j�_�a�[�h���m�e�b�b�[�d���Z�_�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d���[�_�d�i�Y�^�h�•�d�a�[�d�"���W�d�Z�[�h�[���i�_�[���]�W�d�p���W�X�i�Y�^�W�\�\�[�d�$���K�d�Z���Z�W�i�"
�e�X�m�e�^�b���Z�_�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���Z�[�c���<�_�i�a�k�i���i�[�_�j���@�W�^�h�[�i�X�[�]�_�d�d���i�Y�^�e�d���]�[�i�Y�^�•�j�p�j�[���(�&�$�&�&�&���h�[�k�_�]�[���I�”�d�Z�[�h���_�d
�Z�_�[���7�h�c�[���]�[�j�h�_�[�X�[�d���^�W�j���#���\�W�i�j���p�[�^�d�c�W�b���c�[�^�h���W�b�i���i�e�d�i�j���_�d���[�_�d�[�c���]�W�d�p�[�d���@�W�^�h�$���:�[�h���i�j�W�W�j�b�_�Y�^�[���7�d�a�W�k�\
�X�h�_�i�W�d�j�[�h���I�Y�^�m�[�_�p�[�h���8�W�d�a�a�k�d�Z�[�d�Z�W�j�[�d���^�W�j���Z�_�[���]�[�m�”�d�i�Y�^�j�[���M�_�h�a�k�d�]���]�[�p�[�_�]�j�0���F�W�d�_�a���X�[�_���Z�[�d
�I�Y�^�m�W�h�p�]�[�b�Z�W�d�b�[�]�[�h�d�$

�D�_�Y�^�j���W�b�b�[���=�[�b�•�k�j�[�h�j�[�d���W�X�[�h���m�[�h�Z�[�d���[�_�d�[���]�e�b�Z�[�d�[���8�h�”�Y�a�[���Ó�d�Z�[�d�$���D�_�Y�^�j���p�k�b�[�j�p�j�"���m�[�_�b���Z�[�h
�8�k�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�����8�=�>�����Z�_�[���F�e�b�_�j�_�a���b�•�d�]�i�j���”�X�[�h�^�e�b�j���k�d�Z���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d���;�d�Z�[���C�W�_���[�h�^�[�X�b�_�Y�^
�[�h�i�Y�^�m�[�h�j���^�W�j�����7�p�$�0���'���I�j�H���+�-�-�%�&�/���$

�=�h�k�d�Z�i�•�j�p�b�_�Y�^���a�•�d�d�[�d���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h���d�W�Y�^�j�h�•�]�b�_�Y�^���I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j���[�h�b�W�d�]�[�d�"���m�[�d�d���i�_�[���Z�[�c���<�_�i�a�k�i
�l�[�h�X�e�h�]�[�d�[���I�j�[�k�[�h�g�k�[�b�b�[�d���[�h�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d�$�����M�[�h���[�_�d�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���[�h�m�•�]�j�"���i�e�b�b�j�[���Z�W�i���W�k�\���a�[�_�d�[�d���<�W�b�b
�p�k�[�h�i�j���c�_�j���i�[�_�d�[�c���b�W�k�\�[�d�Z�[�d���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h���X�[�i�f�h�[�Y�^�[�d���"���i�W�]�j���@�e�^�W�d�d�[�i���=�h�_�[�œ�^�W�c�c�[�h�"���H�[�Y�^�j�i�W�d�m�W�b�j
�X�[�_���H�•�Z�b�������F�W�h�j�d�[�h�$���;�i���a�•�d�d�[���i�_�Y�^���d�•�c�b�_�Y�^���^�[�h�W�k�i�i�j�[�b�b�[�d�"���Z�W�i�i���[�_�d�[���i�j�h�W�\�X�[�\�h�[�_�[�d�Z�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���]�W�h
�d�_�Y�^�j���c�•�]�b�_�Y�^���_�i�j�$���K�d�Z�����^�W�j���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h���[�h�i�j���[�_�d�c�W�b���A�[�d�d�j�d�_�i���l�e�d���X�_�i�^�[�h���d�_�Y�^�j���e�\�\�[�d�]�[�b�[�]�j�[�d
�=�[�b�Z�g�k�[�b�b�[�d���"���i�W�]�j���=�h�_�[�œ�^�W�c�c�[�h�"�����a�W�d�d���[�h���\�”�h���Z�_�[���P�k�a�k�d�\�j���a�[�_�d�[���I�j�[�k�[�h�[�h�a�b�•�h�k�d�]�[�d���\�”�h���Z�[�d
�C�W�d�Z�W�d�j�[�d���c�[�^�h���\�[�h�j�_�]�[�d�"���e�^�d�[���Z�_�[�i�[���G�k�[�b�b�[�d���[�_�d�p�k�X�[�p�_�[�^�[�d�$���;�h���m�”�h�Z�[���i�_�Y�^���i�e�d�i�j���Z�[�h���8�[�_�^�_�b�\�[���p�k�h
�I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���i�Y�^�k�b�Z�_�]���c�W�Y�^�[�d�$�����E�X���i�_�[���_�^�h�[�h���I�j�h�W�\�[���”�X�[�h�^�W�k�f�j���[�d�j�]�[�^�[�d���a�•�d�d�[�d�"���i�e�b�b�j�[�d���Z�_�[

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�&



�H�[�k�c�”�j�_�]�[�d���Z�W�^�[�h���l�e�h�W�X���c�_�j���[�_�d�[�c���p�k�i�•�j�p�b�_�Y�^�[�d���i�j�[�k�[�h�#���k�d�Z���i�j�h�W�\�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^���[�h�\�W�^�h�[�d�[�d���8�[�h�W�j�[�h
�W�k�i�b�e�j�[�d�"���h�•�j���Z�[�h���7�d�m�W�b�j�$

�:�[�d�d���X�[�_�Z�[���i�_�j�p�[�d���_�d���Z�[�h���<�W�b�b�[�"���m�[�d�d���[�i���Z�W�d�d���Z�e�Y�^���d�_�Y�^�j���p�k�c���7�X�b�W�i�i�^�W�d�Z�[�b���a�e�c�c�j�$���;�i���f�W�i�i�_�[�h�j���d�_�Y�^�j
�i�[�b�j�[�d�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^���Z�_�[���?�d�^�W�X�[�h���l�e�d���I�Y�^�m�W�h�p�]�[�b�Z�a�e�d�j�[�d���i�[�b�X�i�j���Z�[�h���I�j�h�W�\�l�[�h�\�e�b�]�k�d�]���W�k�i�b�_�[�\�[�h�d�"���m�[�d�d���i�_�[
�i�_�Y�^���p�k���_�^�h�[�d���<�_�i�a�W�b�i�”�d�Z�[�d���X�[�a�[�d�d�[�d�$���:�_�[���7�d�p�[�_�]�[���_�i�j���p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b���k�d�m�_�h�a�i�W�c�"���m�[�d�d���i�_�Y�^���`�[�c�W�d�Z
�p�m�W�h���i�[�b�X�i�j���W�d�p�[�_�]�j�"���i�[�_�d�[���I�j�[�k�[�h�i�Y�^�k�b�Z���W�X�[�h���d�_�Y�^�j���p�”�]�_�]���X�[�]�b�[�_�Y�^�[�d���a�W�d�d�$���:�W�d�d���i�[�j�p�[�d���d�e�h�c�W�b�[
�i�j�[�k�[�h�i�j�h�W�\�h�[�Y�^�j�b�_�Y�^�[���;�h�c�_�j�j�b�k�d�]�[�d���[�_�d�$���:�[�d�d�e�Y�^���m�”�h�Z�[���@�”�h�]�[�d���=�h�•�\�[�"���<�W�Y�^�W�d�m�W�b�j���\�”�h���I�j�[�k�[�h�#���k�d�Z
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�h�[�Y�^�j�"���W�k�Y�^���_�d���i�e�b�Y�^�[�d���<�•�b�b�[�d���d�_�Y�^�j���]�[�d�[�h�[�b�b���l�e�d���Z�[�h���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���W�X�h�W�j�[�d�$�����:�_�[
�\�h�[�_�m�_�b�b�_�]�[���E�\�\�[�d�X�W�h�k�d�]���Z�[�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���m�_�h�a�j���i�_�Y�^���_�c�c�[�h���Z�[�k�j�b�_�Y�^���i�j�h�W�\�c�_�b�Z�[�h�d�Z���W�k�i���"���i�W�]�j
�[�h�$���7�k�Y�^���[�h���h�•�j���W�X�[�h�"���i�e�b�Y�^���X�h�[�d�p�b�_�]�[���<�h�W�]�[�d���c�_�j���[�_�d�[�c���[�n�j�h�W���Z�W�\�”�h���[�d�]�W�]�_�[�h�j�[�d���8�[�h�W�j�[�h���p�k���X�[�i�f�h�[�Y�^�[�d
�#���k�d�Z���Z�[�d���h�[�]�k�b�•�h�[�d���I�j�[�k�[�h�X�[�h�W�j�[�h���p�k���i�Y�^�e�d�[�d�$

�I�_�j�p�j���Z�[�h���[�h�i�j���[�_�d�c�W�b���c�_�j���_�d���Z�[�h���<�W�b�b�[�"���_�i�j���[�i���\�”�h���_�^�d���i�Y�^�m�_�[�h�_�]�"���m�_�[�Z�[�h���h�W�k�i�p�k�a�e�c�c�[�d�$���M�[�h���8�[�_�^�_�b�\�[
�p�k�h���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�k�d�]���]�[�b�[�_�i�j�[�j���^�W�j�"���f�h�e�Ó�j�_�[�h�j���d�_�Y�^�j���l�e�d���Z�[�h���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���Z�[�i���C�W�d�Z�W�d�j�[�d���e�Z�[�h
�A�k�d�Z�[�d�$���:�_�[���]�_�b�j���d�k�h���\�”�h���Z�[�d���I�j�[�k�[�h�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�[�d���i�[�b�X�i�j�$���<�”�h���i�[�_�d�[�d���8�[�h�W�j�[�h���^�[�_�œ�j���[�i�0���c�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�"
�c�_�j�]�[�^�W�d�]�[�d�$

�;�_�d�[���[�_�]�[�d�[�"���c�_�j���Z�[�c���A�b�_�[�d�j�[�d���d�_�Y�^�j���W�X�]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[���m�[�]�[�d���Z�[�h���8�[�_�^�_�b�\�[���_�i�j���Z�_�[�i�[�d
�8�[�h�W�j�[�h�d���l�[�h�m�[�^�h�j�$���I�_�[���m�”�h�Z�[�d���Z�W�c�_�j���]�[�]�[�d���L�[�h�i�Y�^�m�_�[�]�[�d�^�[�_�j�i�f�Ô�_�Y�^�j�[�d���l�[�h�i�j�e�œ�[�d�$���8�[�h�W�j�[�h���k�d�Z
�A�k�d�Z�[���c�”�i�i�j�[�d���i�_�Y�^���Z�[�i�^�W�b�X���W�X�i�f�h�[�Y�^�[�d�"���i�W�]�j���7�d�m�W�b�j���=�h�_�[�œ�^�W�c�c�[�h�"���k�d�Z���Z�_�[���I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d
�p�[�_�j�]�b�[�_�Y�^���W�X�]�[�X�[�d�$

�8�=�>�0���I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h���c�”�i�i�[�d���h�[�_�d�[�d���J�_�i�Y�^���c�W�Y�^�[�d
�:�W�i���_�i�j���i�Y�^�e�d���W�b�b�[�i���i�Y�^�m�_�[�h�_�]���]�[�d�k�]�$���D�k�d���i�e�h�]�j���W�k�Y�^���d�e�Y�^���Z�W�i���W�a�j�k�[�b�b�[���K�h�j�[�_�b���Z�[�i���8�=�>���\�”�h���7�k�\�h�[�]�k�d�]
�k�d�j�[�h���I�j�[�k�[�h�[�n�f�[�h�j�[�d�$���:�W�i���=�[�h�_�Y�^�j���\�e�h�Z�[�h�j���Z�_�[���l�e�b�b�i�j�•�d�Z�_�]�[���H�”�Y�a�a�[�^�h���p�k�h���I�j�[�k�[�h�[�^�h�b�_�Y�^�a�[�_�j���X�[�_
�I�[�b�X�i�j�W�d�p�[�_�]�[�d�$

�I�j�[�k�[�h�^�_�d�j�[�h�p�_�[�^�[�h���c�”�i�i�j�[�d���a�e�c�f�b�[�j�j�����h�[�_�d�[�d���J�_�i�Y�^�����c�W�Y�^�[�d�"���Z�”�h�\�[�d���W�b�i�e���d�_�Y�^�j���d�k�h���W�k�i�]�[�m�•�^�b�j�[
�I�Y�^�m�W�h�p�]�[�b�Z�a�e�d�j�[�d���e�\�\�[�d�X�W�h�[�d�$���:�W�i�i���Z�_�[���H�_�Y�^�j�[�h���a�[�_�d�[���^�W�b�X�[�d���I�W�Y�^�[�d���c�[�^�h���Z�k�h�Y�^�]�[�^�[�d���b�W�i�i�[�d
�m�e�b�b�[�d�"���Ó�d�Z�[�j���7�d�m�W�b�j���=�h�_�[�œ�^�W�c�c�[�h���_�d���E�h�Z�d�k�d�]�$���;�h���^�W�b�j�[���Z�_�[���8�=�>�#�;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]���Z�[�d�d�e�Y�^���\�”�h
�l�[�h�k�d�]�b�”�Y�a�j�"���i�W�]�j���[�h�$���:�_�[���<�e�h�Z�[�h�k�d�]���d�W�Y�^���^�k�d�Z�[�h�j�f�h�e�p�[�d�j�_�]�[�h���H�”�Y�a�a�[�^�h���p�k�h���I�j�[�k�[�h�[�^�h�b�_�Y�^�a�[�_�j���X�[�h�]�[
�[�_�d�[���=�[�\�W�^�h�0���B�[�]�j���[�_�d���I�j�[�k�[�h�X�”�h�]�[�h���[�_�d���X�_�i�^�[�h���l�[�h�i�Y�^�m�_�[�]�[�d�[�i���C�_�b�b�_�e�d�[�d�a�e�d�j�e���e�\�\�[�d�"���”�X�[�h�i�_�[�^�j���W�X�[�h
�[�_�d�[���i�j�[�k�[�h�b�_�Y�^�[���B�W�f�f�W�b�_�[���m�_�[���[�_�d�[���\�W�b�i�Y�^�[���A�_�b�e�c�[�j�[�h�W�d�]�W�X�[���X�[�_���<�W�^�h�j�a�e�i�j�[�d�"���a�W�d�d���Z�W�i���p�k�c���M�[�]�\�W�b�b
�Z�[�h���I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j���\�”�^�h�[�d�$�����M�[�h���a�e�c�f�b�[�n�[���i�j�[�k�[�h�b�_�Y�^�[���L�[�h�^�•�b�j�d�_�i�i�[���^�W�j�"���a�W�d�d���Z�_�[�i�[�i���H�_�i�_�a�e���a�W�k�c
�”�X�[�h�X�b�_�Y�a�[�d�$��

�=�h�•�\�[���^�•�b�j���Z�_�[���I�e�h�]�[���p�m�W�h���\�”�h���”�X�[�h�p�e�]�[�d�$���:�e�Y�^���m�W�i���f�W�i�i�_�[�h�j�"���\�h�W�]�j���Z�[�h���7�d�m�W�b�j�"�����m�[�d�d���_�Y�^���l�e�d���p�m�[�_
�]�[�^�[�_�c�[�d���A�e�d�j�[�d���d�k�h���[�_�d�[�i���W�d�]�[�X�[�"���Z�_�[���I�j�[�k�[�h�i�Y�^�k�b�Z���d�W�Y�^�p�W�^�b�[���k�d�Z���_�d���Z�[�d���=�[�d�k�i�i���Z�[�h���I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j
�a�e�c�c�[���#���Z�W�i���p�m�[�_�j�[���A�e�d�j�e���W�X�[�h���@�W�^�h�[���i�f�•�j�[�h���Z�e�Y�^���[�d�j�Z�[�Y�a�j���m�_�h�Z�5���L�[�h�b�_�[�h�[���_�Y�^���Z�W�d�d���d�W�Y�^�j�h�•�]�b�_�Y�^���Z�_�[
�I�j�h�W�\�\�h�[�_�^�[�_�j�5�����;�i���]�_�X�j���d�e�Y�^���l�_�[�b���=�[�i�f�h�•�Y�^�i�i�j�e�\�\���\�”�h���;�n�f�[�h�j�[�d�h�k�d�Z�[�d���_�c���8�[�h�b�_�d�[�h���H�[�]�_�[�h�k�d�]�i�l�_�[�h�j�[�b�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�'



�K�h�j�[�_�b�i�j�_�Y�a�[�h�0�K�h�j�[�_�b�i�j�_�Y�a�[�h�0�?�^�h���]�k�j�[�i���H�[�Y�^�j�?�^�h���]�k�j�[�i���H�[�Y�^�j
�?�d�\�e�h�c�_�[�h�[�d���I�_�[���i�_�Y�^���”�X�[�h���Z�_�[���d�[�k�[�i�j�[�d���K�h�j�[�_�b�[���k�d�Z���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�j�_�f�f�i�$
�:�_�[�i�c�W�b���k�d�j�[�h���W�d�Z�[�h�[�c���p�k���M�[�h�X�k�d�]�i�a�e�i�j�[�d�"���I�Y�^�W�Z�[�d�i�[�h�i�W�j�p���\�”�h���l�[�h�b�e�h�[�d�[�i
�=�[�f�•�Y�a���k�d�Z���Z�[�c���L�[�h�X�e�j���l�e�d���l�e�h�]�[�j�•�k�i�Y�^�j�[�d���=�h�W�j�_�i�W�d�]�[�X�e�j�[�d�$

�I�j�[�k�[�h�d�0���<�e�h�j�X�_�b�Z�k�d�]���_�d���Z�[�h���=�h�k�f�f�[���W�k�Y�^���W�X�i�[�j�p�X�W�h
�M�[�h���p�k���<�e�h�j�X�_�b�Z�k�d�]�i�p�m�[�Y�a�[�d���W�d���[�_�d�[�h���=�h�k�f�f�[�d�h�[�_�i�[���j�[�_�b�d�_�c�c�j�"���a�W�d�d���Z�_�[���7�k�\�m�[�d�Z�k�d�]�[�d���Z�W�\�”�h���]�W�d�p
�e�Z�[�h���j�[�_�b�m�[�_�i�[���W�b�i���M�[�h�X�k�d�]�i�a�e�i�j�[�d���l�e�d���Z�[�h���I�j�[�k�[�h���W�X�i�[�j�p�[�d�$���:�W�i���^�W�j���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�Ó�d�W�d�p�^�e�\�����8�<�>�����_�d
�C�”�d�Y�^�[�d���`�[�j�p�j���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d�$

�?�c���p�k���[�d�j�i�Y�^�[�_�Z�[�d�Z�[�d���<�W�b�b���^�W�j�j�[���[�_�d�[���=�o�c�d�W�i�_�W�b�b�[�^�h�[�h�_�d���\�”�h���;�d�]�b�_�i�Y�^���k�d�Z���H�[�b�_�]�_�e�d���'�/�/�.���W�d���[�_�d�[�h
�<�e�h�j�X�_�b�Z�k�d�]�i�h�[�_�i�[���\�”�h���;�d�]�b�_�i�Y�^�b�[�^�h�[�h���d�W�Y�^���?�h�b�W�d�Z���j�[�_�b�]�[�d�e�c�c�[�d�$���:�_�[���=�h�k�f�f�[�d�h�[�_�i�[���m�W�h���l�e�d���Z�[�h
�;�d�]�b�_�i�Y�^�b�[�^�h�[�h�l�[�h�[�_�d�_�]�k�d�]���W�d�]�[�X�e�j�[�d���k�d�Z���Z�k�h�Y�^�]�[�\�”�^�h�j���m�e�h�Z�[�d�$���:�_�[���;�n�a�k�h�i�_�e�d���b�_�[�\���d�W�Y�^���[�_�d�[�c
�\�[�i�j�[�d���F�h�e�]�h�W�c�c���W�X�"���Z�W�i���a�k�b�j�k�h�[�b�b�[���L�e�h�j�h�W�]�i�l�[�h�W�d�i�j�W�b�j�k�d�]�[�d���k�d�Z���8�[�i�_�Y�^�j�_�]�k�d�]�i�j�[�h�c�_�d�[���k�c�\�W�i�i�j�[�$
�:�_�[���B�[�^�h�[�h�_�d���c�W�Y�^�j�[���Z�_�[���7�k�\�m�[�d�Z�k�d�]�[�d���\�”�h���Z�[�d���J�h�_�f���_�d���_�^�h�[�h���;�_�d�a�e�c�c�[�d�i�j�[�k�[�h�[�h�a�b�•�h�k�d�]���\�”�h���Z�W�i
�@�W�^�h���'�/�/�.���W�b�i���M�[�h�X�k�d�]�i�a�e�i�j�[�d���]�[�b�j�[�d�Z�$���:�W�i���<�_�d�W�d�p�W�c�j���k�d�Z���Z�W�i���<�_�d�W�d�p�]�[�h�_�Y�^�j���b�[�^�d�j�[�d���Z�_�[
�8�[�h�”�Y�a�i�_�Y�^�j�_�]�k�d�]���Z�[�h���7�k�\�m�[�d�Z�k�d�]�[�d���W�X�"���Z�W���Z�_�[���H�[�_�i�[���d�_�Y�^�j���W�k�i�i�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���X�[�h�k�Ô�_�Y�^�[�d���P�m�[�Y�a�[�d
�]�[�Z�_�[�d�j���^�W�X�[�$

�:�_�[�i�[�h���7�k�\�\�W�i�i�k�d�]���[�h�j�[�_�b�j�[���Z�[�h���8�<�>���d�k�d���[�_�d�[���7�X�i�W�]�[�$���:�W�c�_�j���^�W�j���Z�[�h���=�h�e�œ�[���I�[�d�W�j���Z�[�i���8�<�>���[�h�d�[�k�j
�i�[�_�d�[���\�h�”�^�[�h�[���8�[�k�h�j�[�_�b�k�d�]���l�e�d���]�[�c�_�i�Y�^�j���#���f�h�_�l�W�j���k�d�Z���X�[�h�k�Ô�_�Y�^���#���l�[�h�W�d�b�W�i�i�j�[�d���A�e�i�j�[�d���W�k�\�]�[�]�[�X�[�d�$
�:�W�i���X�_�i���l�e�h���a�k�h�p�[�c���W�b�i���h�_�Y�^�j�_�]���[�h�W�Y�^�j�[�j�[���W�b�b�]�[�c�[�_�d�[���7�X�p�k�]�i�l�[�h�X�e�j���\�”�h���]�[�c�_�i�Y�^�j�[
�H�[�_�i�[�W�k�\�m�[�d�Z�k�d�]�[�d���_�i�j���Z�W�c�_�j���[�d�j�\�W�b�b�[�d�$���D�W�Y�^���m�_�[���l�e�h���a�•�d�d�[�d���H�[�_�i�[�a�e�i�j�[�d���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���d�k�h���_�d�i�e�m�[�_�j
�W�b�i���M�[�h�X�k�d�]�i�a�e�i�j�[�d���W�X�]�[�p�e�]�[�d���m�[�h�Z�[�d�"���W�b�i���i�_�[���X�[�h�k�Ô�_�Y�^���l�[�h�W�d�b�W�i�i�j���i�_�d�Z�$���:�W�p�k���X�[�Z�W�h�\���[�i
�]�[�]�[�X�[�d�[�d�\�W�b�b�i���[�_�d�[�h���7�k�\�j�[�_�b�k�d�]���Z�[�h���A�e�i�j�[�d�$�����8�<�>�"���K�h�j�[�_�b���l�e�c���(�'�$���7�f�h�_�b���(�&�'�&�"���7�p�$�0���L�?���H���+�%�&�-���$

�<�b�k�]�b�_�d�_�[���^�W�\�j�[�j���d�_�Y�^�j���k�d�X�[�]�h�[�d�p�j���\�”�h���l�[�h�b�e�h�[�d�[�i���=�[�f�•�Y�a
�;�_�d�[���<�b�k�]�b�_�d�_�[���c�k�i�i���\�”�h���l�[�h�b�e�h�[�d���]�[�]�W�d�]�[�d�[�i���=�[�f�•�Y�a���l�e�d���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���F�W�i�i�W�]�_�[�h�[�d���d�k�h���X�[�]�h�[�d�p�j
�^�W�\�j�[�d�$���:�W�i���^�W�j���Z�[�h���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���=�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�����;�k�=�>�����_�d���[�_�d�[�c���i�[�_�d�[�h���`�”�d�]�i�j�[�d���K�h�j�[�_�b�[���\�[�i�j�]�[�i�j�[�b�b�j�$

�?�c���<�W�b�b�[���l�e�d���P�[�h�i�j�•�h�k�d�]�"���L�[�h�b�k�i�j���e�Z�[�h���8�[�i�Y�^�•�Z�_�]�k�d�]���l�e�d���H�[�_�i�[�]�[�f�•�Y�a���]�_�b�j���\�”�h���Z�_�[���>�W�\�j�k�d�]���`�[
�H�[�_�i�[�d�Z�[�d���[�_�d���>�•�Y�^�i�j�X�[�j�h�W�]���l�e�d���k�c�]�[�h�[�Y�^�d�[�j���[�j�m�W���'�'�)�*�"�-�'���;�k�h�e�$���:�_�[�i�[���a�h�k�c�c�[���I�k�c�c�[���[�h�]�_�X�j���i�_�Y�^
�W�k�i���Z�[�c���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�d���7�X�a�e�c�c�[�d���l�e�d���C�e�d�j�h�[�W�b���_�d���Z�[�c���H�[�Y�^�j�[���k�d�Z���F�Ô�_�Y�^�j�[�d���l�e�d
�B�k�\�j�\�W�^�h�j�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���]�[�h�[�]�[�b�j���i�_�d�Z�$���:�W�h�_�d���_�i�j���Z�_�[���>�W�\�j�k�d�]���W�k�\���'�&�&�&���I�e�d�Z�[�h�p�_�[�^�k�d�]�i�h�[�Y�^�j�[�d
���I�f�[�Y�_�W�b���:�h�W�m�_�d�]���H�_�]�^�j�����X�[�]�h�[�d�p�j�"���[�_�d�[���a�”�d�i�j�b�_�Y�^�[���M�•�^�h�k�d�]�i�[�_�d�^�[�_�j�"���Z�_�[���l�e�c���?�d�j�[�h�d�W�j�_�e�d�W�b�[�d
�M�•�^�h�k�d�]�i�\�e�d�Z�i���[�j�W�X�b�_�[�h�j���m�k�h�Z�[�"���k�c���]�h�[�d�p�”�X�[�h�i�Y�^�h�[�_�j�[�d�Z�[���7�X�a�e�c�c�[�d���p�k���[�h�b�[�_�Y�^�j�[�h�d�$

�;�_�d�[���^�•�^�[�h�[���>�W�\�j�k�d�]���a�•�d�d�[�d���H�[�_�i�[�d�Z�[���d�k�h���[�h�^�W�b�j�[�d�"���m�[�d�d���i�_�[���X�[�_���Z�[�h���{�X�[�h�]�W�X�[���Z�[�i���H�[�_�i�[�]�[�f�•�Y�a�i
�Z�W�h�W�k�\���f�e�Y�^�[�d���#���k�d�Z���Z�_�[���Z�W�\�”�h���\�•�b�b�_�]�[���=�[�X�”�^�h���W�d���Z�_�[���<�b�k�]�b�_�d�_�[���[�d�j�h�_�Y�^�j�[�d�$�����;�k�=�>�"���K�h�j�[�_�b���l�e�c���,�$���C�W�_
�(�&�'�&�"���7�p�$�0���H�i�$���9�#�,�)�%�&�/��

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�(

http://www.capital.de/steuern-recht/:Urteilsticker--Ihr-gutes-Recht/100030760.html
http://www.capital.de/steuern-recht/:Urteilsticker--Ihr-gutes-Recht/100030760.html


�L�e�h�]�[�j�•�k�i�Y�^�j�[���=�h�W�j�_�i�W�d�]�[�X�e�j�[���l�[�h�X�e�j�[�d
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���Z�”�h�\�[�d���7�d�]�[�X�e�j�[���d�_�Y�^�j���W�b�i���=�h�W�j�_�i�b�[�_�i�j�k�d�]���X�[�m�[�h�X�[�d�"���m�[�d�d���Z�_�[�i�[���d�W�Y�^���[�_�d�[�h���]�[�m�_�i�i�[�d
�P�[�_�j���_�d���a�e�i�j�[�d�f�Ô�_�Y�^�j�_�]�[���7�X�e�d�d�[�c�[�d�j�i���”�X�[�h�]�[�^�[�d�$���:�W�i���^�W�j���Z�W�i���B�W�d�Z�]�[�h�_�Y�^�j���A�e�X�b�[�d�p���d�W�Y�^���[�_�d�[�h���A�b�W�]�[
�Z�[�i���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h�p�[�d�j�h�W�b�[���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z�i�����l�p�X�l�����]�[�]�[�d���Z�[�d���?�d�j�[�h�d�[�j�Z�_�[�d�i�j�b�[�_�i�j�[�h���'�������'���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d�$

�:�W�i���J�[�b�[�a�e�c�c�k�d�_�a�W�j�_�e�d�i�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���'���'���^�W�j�j�[���D�[�k�a�k�d�Z�[�d���[�_�d���W�d�]�[�X�b�_�Y�^���a�e�i�j�[�d�b�e�i�[�i
�I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j�i�f�W�a�[�j���c�_�j���7�d�j�_�l�_�h�k�i�#���k�d�Z���<�_�h�[�m�W�b�b�#�F�h�e�]�h�W�c�c���W�d�]�[�X�e�j�[�d�$���B�[�Z�_�]�b�_�Y�^���W�k�i���[�_�d�[�c���a�b�[�_�d�[�d
�>�_�d�m�[�_�i���]�_�d�]���^�[�h�l�e�h�"���Z�W�i�i���[�i���i�_�Y�^���X�[�_���Z�[�c���=�h�W�j�_�i�#�7�d�]�[�X�e�j���j�W�j�i�•�Y�^�b�_�Y�^���k�c���[�_�d�[�d���7�X�e�d�d�[�c�[�d�j�l�[�h�j�h�W�]
�^�W�d�Z�[�b�j�"���Z�[�h���i�_�Y�^���W�k�j�e�c�W�j�_�i�Y�^���l�[�h�b�•�d�]�[�h�j�"���m�[�d�d���Z�[�h���A�k�d�Z�[���d�_�Y�^�j���_�d�d�[�h�^�W�b�X���l�e�d���i�[�Y�^�i���C�e�d�W�j�[�d
�a�”�d�Z�_�]�j�$���D�W�Y�^���7�X�b�W�k�\���Z�_�[�i�[�h���<�h�[�_�c�e�d�W�j�[���a�e�i�j�[�j�[���Z�W�i���I�_�Y�^�[�h�^�[�_�j�i�f�W�a�[�j���*�"�/�/���;�k�h�e���f�h�e���C�e�d�W�j�$

�:�W�i���B�W�d�Z�]�[�h�_�Y�^�j���A�e�X�b�[�d�p���i�W�^���_�d���Z�[�h���=�h�W�j�_�i�#�M�[�h�X�k�d�]���[�_�d�[���?�h�h�[�\�”�^�h�k�d�]���Z�[�h���A�k�d�Z�[�d�$���:�_�[���H�_�Y�^�j�[�h
�i�Y�^�b�e�i�i�[�d���i�_�Y�^���Z�[�h���7�k�\�\�W�i�i�k�d�]���Z�[�i���l�p�X�l���W�d�"���Z�W�i�i���[�i���i�_�Y�^���X�[�_���Z�[�c���7�d�]�[�X�e�j���d�_�Y�^�j���k�c���[�_�d���=�[�i�Y�^�[�d�a�"
�i�e�d�Z�[�h�d���k�c���[�_�d�[���7�h�j���F�h�e�X�[�W�X�e�d�d�[�c�[�d�j���^�W�d�Z�[�b�j�$���;�_�d�[���•�^�d�b�_�Y�^�[���C�W�i�Y�^�[���^�W�j�j�[���Z�W�i���=�[�h�_�Y�^�j���X�[�h�[�_�j�i���_�d
�\�h�”�^�[�h�[�d���L�[�h�\�W�^�h�[�d���]�[�]�[�d���Z�[�d���?�d�j�[�h�d�[�j�#���k�d�Z���;�c�W�_�b�Z�_�[�d�i�j�b�[�_�i�j�[�h���m�[�X�$�Z�[���k�d�j�[�h�i�W�]�j�"���Z�W�i���m�_�[���'�������'���p�k�c
�K�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d���K�d�_�j�[�Z���?�d�j�[�h�d�[�j���]�[�^�•�h�j�$�����B�=���A�e�X�b�[�d�p���l�e�c���'�.�$���C�W�_���(�&�'�&�"���7�p�$�0�'���>�A���E���.�+�%�&�/��

�F�h�[�_�i�]�h�[�d�p�[���X�[�_���>�W�d�Z�o�j�[�b�[�\�e�d�W�j�[���_�c���7�k�i�b�W�d�Z
�:�_�[���l�e�d���Z�[�h���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���K�d�_�e�d�����;�K�����\�[�i�j�]�[�i�[�j�p�j�[�d���F�h�[�_�i�]�h�[�d�p�[�d���\�”�h���C�e�X�_�b�\�k�d�a�j�[�b�[�\�e�d�W�j�[���_�c
�7�k�i�b�W�d�Z���i�_�d�Z���h�[�Y�^�j�[�d�i�$���:�W�i���^�W�j���Z�[�h���;�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[���=�[�h�_�Y�^�j�i�^�e�\�����;�k�=�>�����_�d���[�_�d�[�c���W�c���:�_�[�d�i�j�W�]
�l�[�h�•�\�\�[�d�j�b�_�Y�^�j�[�d���K�h�j�[�_�b���Z�[�k�j�b�_�Y�^���]�[�c�W�Y�^�j�$

�:�W�d�W�Y�^���m�W�h���Z�_�[���;�K�#�A�e�c�c�_�i�i�_�e�d���X�[�h�[�Y�^�j�_�]�j�"���(�&�&�-���_�c���?�d�j�[�h�[�i�i�[���Z�[�h���D�k�j�p�[�h���]�[�]�[�d���Z�_�[
�J�[�b�[�a�e�c�W�d�X�_�[�j�[�h���k�d�Z���_�^�h�[���^�e�^�[�d���=�[�X�”�^�h�[�d���\�”�h���>�W�d�Z�o�]�[�i�f�h�•�Y�^�[���_�c���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���7�k�i�b�W�d�Z
�l�e�h�p�k�]�[�^�[�d�$���:�W�i���K�h�j�[�_�b���_�i�j���[�_�d�[���D�_�[�Z�[�h�b�W�]�[���\�”�h���Z�_�[���l�_�[�h���\�”�^�h�[�d�Z�[�d���[�k�h�e�f�•�_�i�Y�^�[�d���C�e�X�_�b�\�k�d�a�W�d�X�_�[�j�[�h
�L�e�Z�W�\�e�d�[�"���J�[�b�[�\�Œ�d�_�Y�W���E�(�"���E�h�W�d�]�[���k�d�Z���J�#�C�e�X�_�b�[�"���Z�_�[���]�[�]�[�d���Z�_�[���L�[�h�e�h�Z�d�k�d�]���]�[�a�b�W�]�j���^�W�j�j�[�d�$���:�_�[
�8�[�]�h�[�d�p�k�d�]���Z�[�h���J�W�h�_�\�[���i�[�_�����]�[�[�_�]�d�[�j���k�d�Z���[�h�\�e�h�Z�[�h�b�_�Y�^�����]�[�m�[�i�[�d�"���k�c���Z�[�d���?�d�j�[�h�[�i�i�[�d���Z�[�h���L�[�h�X�h�W�k�Y�^�[�h
�d�W�Y�^�p�k�a�e�c�c�[�d�"���i�e���Z�_�[���7�k�\�\�W�i�i�k�d�]���Z�[�h���H�_�Y�^�j�[�h�$���:�W�i���]�[�b�j�[���i�[�b�X�i�j���Z�W�d�d�"���m�[�d�d���Z�_�[���F�h�[�_�i�]�h�[�d�p�[���Z�[�d
�=�[�m�_�d�d���[�_�d�p�[�b�d�[�h���8�[�j�h�[�_�X�[�h���h�[�Z�k�p�_�[�h�j���^�•�j�j�[�$

�D�W�Y�^���\�h�”�^�[�h�[�d���7�d�]�W�X�[�d���Z�[�h���;�K�#�A�e�c�c�_�i�i�_�e�d���^�W�j�j�[�d���Z�_�[���J�[�b�[�a�e�c�h�_�[�i�[�d���X�_�i���p�k���(�&�&���F�h�e�p�[�d�j���=�[�m�_�d�d
�W�k�\���]�[�j�•�j�_�]�j�[���7�k�i�b�W�d�Z�i�]�[�i�f�h�•�Y�^�[���k�d�Z���X�_�i���p�k���*�&�&���F�h�e�p�[�d�j���W�k�\���[�_�d�]�[�^�[�d�Z�[���7�d�h�k�\�[���]�[�c�W�Y�^�j�$���C�_�j���Z�[�c
�=�[�i�[�j�p���^�W�j�j�[���Z�_�[���;�K���(�&�&�-���Z�_�[���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�d���H�e�W�c�_�d�]�#�=�[�X�”�^�h�[�d���j�[�_�b�i���k�c���c�[�^�h���W�b�i���-�&���F�h�e�p�[�d�j���]�[�i�[�d�a�j�$
�:�W�h�k�d�j�[�h���l�[�h�i�j�[�^�j���c�W�d���A�e�i�j�[�d���\�”�h���=�[�i�f�h�•�Y�^�[�"���Z�_�[���[�_�d���>�W�d�Z�o�#�8�[�i�_�j�p�[�h���W�k�œ�[�h�^�W�b�X���Z�[�i���[�_�]�[�d�[�d���D�[�j�p�[�i
�_�c���7�k�i�b�W�d�Z���j�•�j�_�]�j���e�Z�[�h���W�d�d�_�c�c�j�$���:�_�[���Z�k�h�Y�^���Z�W�i���K�h�j�[�_�b���]�[�i�j�•�h�a�j�[���L�[�h�e�h�Z�d�k�d�]���i�Y�^�h�[�_�X�j���Z�[�d���A�e�d�p�[�h�d�[�d
�`�•�^�h�b�_�Y�^���i�_�d�a�[�d�Z�[���E�X�[�h�]�h�[�d�p�[�d���\�”�h���Z�_�[���=�[�X�”�^�h�[�d���l�e�h�$

�:�_�[���C�e�X�_�b�\�k�d�a�W�d�X�_�[�j�[�h���W�h�]�k�c�[�d�j�_�[�h�j�[�d�"���Z�_�[���;�K���^�W�X�[���Z�W�c�_�j���k�d�p�k�b�•�i�i�_�]���_�d���Z�[�d���\�h�[�_�[�d���C�W�h�a�j
�[�_�d�]�[�]�h�_�\�\�[�d���k�d�Z���”�X�[�h�p�e�]�[�d�[���F�h�[�_�i�i�[�d�a�k�d�]�[�d���[�h�p�m�k�d�]�[�d�$���:�[�c���m�_�Z�[�h�i�f�h�W�Y�^���Z�W�i���=�[�h�_�Y�^�j�0���7�b�i���Z�_�[
�L�[�h�e�h�Z�d�k�d�]���[�h�b�W�i�i�[�d���m�k�h�Z�[�"���^�W�X�[���Z�[�h���Z�k�h�Y�^�i�Y�^�d�_�j�j�b�_�Y�^�[���F�h�[�_�i���\�”�h���[�_�d�[�d���>�W�d�Z�o�#�7�d�h�k�\���_�c���7�k�i�b�W�d�Z
�'�"�'�+���;�k�h�e���f�h�e���C�_�d�k�j�[���X�[�j�h�W�]�[�d���#���c�[�^�h���W�b�i���\�”�d�\���C�W�b���i�e�l�_�[�b���m�W�h���m�_�[���Z�_�[���j�W�j�i�•�Y�^�b�_�Y�^�[�d���A�e�i�j�[�d�$���:�_�[���;�K�#
�A�e�c�c�_�i�i�_�e�d���X�[�]�h�”�œ�j�[���Z�_�[���B�k�n�[�c�X�k�h�]�[�h���;�d�j�i�Y�^�[�_�Z�k�d�]�$�����;�k�=�>�"���.�$���@�k�d�_���(�&�'�&�"���7�p�$�0���9�#�+�.�%�&�.���$

�7�k�j�e�k�d�\�W�b�b�$�7�k�j�e�k�d�\�W�b�b�$�=�[�i�Y�^�_�[�^�j���X�[�_���[�_�d�[�c���M�[�d�Z�[�c�W�d�•�l�[�h���[�_�d�[�i���7�k�j�e�\�W�^�h�[�h�i���[�_�d���K�d�\�W�b�b�"���c�”�i�i�[�d���X�[�_�Z�[
�K�d�\�W�b�b�X�[�j�[�_�b�_�]�j�[�d���\�”�h���Z�[�d���I�Y�^�W�Z�[�d���W�k�\�a�e�c�c�[�d�$���:�W�h�W�k�\���m�[�_�i�j���Z�[�h���7�k�j�e�c�e�X�_�b�a�b�k�X���7�:�7�9���^�_�d�$���8�[�_
�[�_�d�[�c���i�e�b�Y�^�[�d���K�d�\�W�b�b���^�W�d�Z�[�b�[���[�i���i�_�Y�^���f�[�h���=�[�i�[�j�p���c�[�_�i�j���k�c���[�_�d�[���i�e�]�[�d�W�d�d�j�[���k�d�]�[�a�b�•�h�j�[���A�e�b�b�_�i�_�e�d�$
�I�j�[�^�[���[�_�d���M�W�]�[�d���p�k�c���8�[�_�i�f�_�[�b���m�•�^�h�[�d�Z���Z�[�i���M�[�d�Z�[�d�i���g�k�[�h���W�k�\���Z�[�c���C�_�j�j�[�b�i�j�h�[�_�\�[�d���[�_�d�[�h���I�j�h�W�œ�[���k�d�Z
�m�[�h�Z�[���Z�W�d�d���l�e�d���[�_�d�[�c���l�e�h�X�[�_�\�W�^�h�[�d�Z�[�d���7�k�j�e���]�[�h�W�c�c�j�"���a�•�c�[�d���l�_�[�b�[���K�d�\�W�b�b�k�h�i�W�Y�^�[�d���_�d���8�[�j�h�W�Y�^�j�$���I�e
�i�[�_���[�i���c�•�]�b�_�Y�^�"���Z�W�i�i���Z�[�h���M�[�d�Z�[�d�Z�[���i�[�_�d�[���I�e�h�]�\�W�b�j�i�f�Ô�_�Y�^�j���l�[�h�b�[�j�p�j���^�W�X�[�$���=�[�d�W�k�i�e���i�[�_���W�X�[�h���Z�[�d�a�X�W�h�"
�Z�W�i�i���Z�[�h���<�W�^�h�[�h���Z�[�i���l�e�h�X�[�_�\�W�^�h�[�d�Z�[�d���7�k�j�e�i���p�k���i�Y�^�d�[�b�b���]�[�\�W�^�h�[�d���i�[�_���e�Z�[�h���p�k���m�[�d�_�]���7�X�i�j�W�d�Z���]�[�^�W�b�j�[�d
�^�W�X�[�$���?�i�j���Z�_�[���K�h�i�W�Y�^�[���d�_�Y�^�j���[�_�d�Z�[�k�j�_�]���p�k���a�b�•�h�[�d�"���^�W�\�j�[�d���X�[�_�Z�[���<�W�^�h�[�h�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�)



�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�a�h�[�Z�_�j�$�?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�a�h�[�Z�_�j�$�M�[�h���=�[�b�Z���p�k�c���;�h�m�[�h�X���[�_�d�[�i���;�_�]�[�d�^�[�_�c�i���b�[�_�^�j�"���i�e�b�b�j�[���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�[�d���;�\�\�[�a�j�_�l�p�_�d�i
�l�[�h�i�Y�^�_�[�Z�[�d�[�h���7�d�]�[�X�e�j�[���l�[�h�]�b�[�_�Y�^�[�d�"���i�e�d�Z�[�h�d���W�k�Y�^���Z�_�[���8�[�h�[�_�j�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�_�d�i�[�d�$���7�k�\���Z�_�[�i�[�c���M�[�]
�a�•�d�d�[�d���?�c�c�e�X�_�b�_�[�d�a�•�k�\�[�h���e�\�j���l�_�[�h�i�j�[�b�b�_�]�[���8�[�j�h�•�]�[���i�f�W�h�[�d�"���j�[�_�b�j���Z�_�[���:�_�h�[�a�j�X�W�d�a���?�D�=�#�:�_�X�W���c�_�j�$
�8�[�h�[�_�j�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�_�d�i�[�d���m�[�h�Z�[�d���\�•�b�b�_�]�"���m�[�d�d���[�_�d���A�k�d�Z�[���[�_�d�[�d���<�_�d�W�d�p�_�[�h�k�d�]�i�l�[�h�j�h�W�]���k�d�j�[�h�i�Y�^�h�_�[�X�[�d
�^�W�j�"���Z�W�i���=�[�b�Z���W�k�i���Z�[�c���A�h�[�Z�_�j���W�X�[�h���[�h�i�j���i�f�•�j�[�h���X�[�d�•�j�_�]�j�$���:�_�[���c�[�_�i�j�[�d���8�W�d�a�[�d���l�[�h�b�W�d�]�[�d���Z�W�d�d���\�”�h���Z�_�[
�P�[�_�j���X�_�i���p�k�h���7�k�i�p�W�^�b�k�d�]���[�_�d�[�d���P�_�d�i���_�d���>�•�^�[���l�e�d���&�"�(�+���F�h�e�p�[�d�j���f�h�e���C�e�d�W�j�"���W�b�i�e���Z�h�[�_���F�h�e�p�[�d�j���f�h�e���@�W�^�h�$
�7�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���l�[�h�p�_�Y�^�j�[�d���c�W�d�Y�^�[���8�W�d�a�[�d���\�”�h���[�_�d�[���X�[�i�j�_�c�c�j�[���P�[�_�j���W�k�\���8�[�h�[�_�j�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�_�d�i�[�d�$���M�•�^�h�[�d�Z
�X�[�_���[�_�d�_�]�[�d���i�Y�^�e�d���d�W�Y�^���m�[�d�_�]�[�d���M�e�Y�^�[�d���Z�_�[���P�_�d�i�k�^�h���j�_�Y�a�j�"���l�[�h�b�W�d�]�[�d���W�d�Z�[�h�[���[�_�d���^�W�b�X�[�i���@�W�^�h���e�Z�[�h
�b�•�d�]�[�h���a�[�_�d�[���8�[�h�[�_�j�i�j�[�b�b�k�d�]�i�p�_�d�i�[�d�$

�F�h�•�c�_�[�d�W�d�i�j�_�[�]�$�F�h�•�c�_�[�d�W�d�i�j�_�[�]�$�M�[�h���W�b�i���;�h�]�•�d�p�k�d�]���p�k�h���]�[�i�[�j�p�b�_�Y�^�[�d���A�h�W�d�a�[�d�a�W�i�i�[���[�_�d�[���f�h�_�l�W�j�[
�A�h�W�d�a�[�d�p�k�i�W�j�p�l�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]���W�X�i�Y�^�b�_�[�œ�[�d���m�_�b�b�"���i�e�b�b�j�[���X�[�_���Z�[�h���7�k�i�m�W�^�b���d�_�Y�^�j���d�k�h���W�k�\���Z�[�d���W�a�j�k�[�b�b�[�d
�8�[�_�j�h�W�]���W�Y�^�j�[�d�$���;�i���i�[�_�[�d���l�_�[�b�[���7�d�]�[�X�e�j�[���W�k�\���Z�[�c���C�W�h�a�j�"���Z�_�[���a�[�_�d�[���7�b�j�[�h�i�h�”�Y�a�i�j�[�b�b�k�d�]�[�d���X�_�b�Z�[�d���k�d�Z
�Z�[�i�^�W�b�X���\�”�h���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[���_�c���7�b�j�[�h���i�[�^�h���j�[�k�[�h���m�”�h�Z�[�d�"���m�W�h�d�j���Z�[�h���8�k�d�Z�[�i�l�[�h�X�W�d�Z���Z�[�h
�L�[�h�i�_�Y�^�[�h�k�d�]�i�X�[�h�W�j�[�h�$���:�_�[�i�[���F�e�b�_�Y�[�d���i�[�_�[�d���p�m�W�h���\�”�h���`�k�d�]�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[���p�k�d�•�Y�^�i�j���i�[�^�h���]�”�d�i�j�_�]�"���\�”�^�h�j�[�d
�W�X�[�h���m�[�]�[�d���Z�[�h���\�[�^�b�[�d�Z�[�d���H�”�Y�a�i�j�[�b�b�k�d�]�[�d���i�f�•�j�[�h���p�k���[�_�d�[�h���i�e���^�e�^�[�d���Ó�d�W�d�p�_�[�b�b�[�d���8�[�b�W�i�j�k�d�]�"���Z�W�i�i���i�_�Y�^
�l�_�[�b�[���L�[�h�i�_�Y�^�[�h�j�[���Z�[�d���I�Y�^�k�j�p���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���b�[�_�i�j�[�d���a�•�d�d�[�d�$���L�_�[�b�[���L�[�h�j�h�_�[�X�i�c�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���X�•�j�[�d���Z�_�[�i�[
�F�e�b�_�Y�[�d���Z�[�d�d�e�Y�^���W�d�"���m�[�_�b���i�_�[���i�_�Y�^���m�[�]�[�d���Z�[�h���i�Y�^�[�_�d�X�W�h���]�”�d�i�j�_�]�[�d���8�[�_�j�h�•�]�[���b�[�_�Y�^�j�[�h���l�[�h�a�W�k�\�[�d���b�W�i�i�[�d
�W�b�i���i�e�b�Y�^�[���c�_�j���7�b�j�[�h�i�h�”�Y�a�i�j�[�b�b�k�d�]�[�d�$

�F�h�[�_�i�c�_�d�Z�[�h�k�d�]�$�F�h�[�_�i�c�_�d�Z�[�h�k�d�]�$�K�h�b�W�k�X�[�h���c�”�i�i�[�d���8�[�W�d�i�j�W�d�Z�k�d�]�[�d���W�c���K�h�b�W�k�X�i�e�h�j���Z�[�c���H�[�_�i�[�l�[�h�W�d�i�j�W�b�j�[�h���c�[�b�Z�[�d�"
�m�[�d�d���i�_�[���m�[�]�[�d���H�[�_�i�[�c�•�d�]�[�b���i�f�•�j�[�h���[�_�d�[�d���J�[�_�b���Z�[�i���F�h�[�_�i�[�i���[�h�i�j�W�j�j�[�j���X�[�a�e�c�c�[�d���m�e�b�b�[�d�$���;�i���h�[�_�Y�^�j
�d�_�Y�^�j���W�k�i�"���i�_�Y�^���X�[�_���Z�[�h���>�e�j�[�b�b�[�_�j�k�d�]���p�k���X�[�i�Y�^�m�[�h�[�d�$���7�k�\���Z�_�[�i�[�i���K�h�j�[�_�b���Z�[�i���E�X�[�h�b�W�d�Z�[�i�]�[�h�_�Y�^�j�i���A�e�X�b�[�d�p
���7�p�$�0���+���K���-�,�,�%�&�/�����m�[�_�i�j���Z�[�h���:�[�k�j�i�Y�^�[���7�d�m�W�b�j�l�[�h�[�_�d���^�_�d�$���;�_�d���A�b�•�]�[�h���^�W�j�j�[���i�_�Y�^���_�d���i�[�_�d�[�c���C�W�b�[�Z�_�l�[�d�#
�K�h�b�W�k�X���Z�k�h�Y�^���Z�_�[���=�[�h�•�k�i�Y�^�[���^�[�h�W�X�\�W�b�b�[�d�Z�[�h���A�e�a�e�i�d�”�i�i�[���]�[�i�j�•�h�j���]�[�\�”�^�b�j�"���Z�W�i���W�X�[�h���d�k�h���Z�[�h
�>�e�j�[�b�b�[�_�j�k�d�]���c�_�j�]�[�j�[�_�b�j�"���d�_�Y�^�j���Z�[�c���H�[�_�i�[�l�[�h�W�d�i�j�W�b�j�[�h�$���:�[�h���m�•�h�[���W�X�[�h���W�b�i���L�[�h�j�h�W�]�i�f�W�h�j�d�[�h���Z�[�h���h�_�Y�^�j�_�]�[
�7�d�i�f�h�[�Y�^�f�W�h�j�d�[�h���]�[�m�[�i�[�d�"���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d���Z�_�[���H�_�Y�^�j�[�h�$���:�[�h���K�h�b�W�k�X�[�h���^�•�j�j�[���Z�[�c���L�[�h�W�d�i�j�W�b�j�[�h���Z�_�[
�C�•�]�b�_�Y�^�a�[�_�j���]�[�X�[�d���c�”�i�i�[�d�"���\�”�h���7�X�^�_�b�\�[���p�k���i�e�h�]�[�d�$

�L�[�h�j�h�W�]�i�a�”�d�Z�_�]�k�d�]�$�L�[�h�j�h�W�]�i�a�”�d�Z�_�]�k�d�]�$�M�[�d�d���C�_�[�j�[�h���Z�_�[���C�e�Z�[�h�d�_�i�_�[�h�k�d�]���_�^�h�[�h���M�e�^�d�k�d�]���l�[�h�^�_�d�Z�[�h�d�"���e�X�m�e�^�b���[�_�d
�=�[�h�_�Y�^�j���Z�_�[���8�W�k�W�h�X�[�_�j�[�d���X�[�h�[�_�j�i���\�”�h���h�[�Y�^�j�[�d�i���[�h�a�b�•�h�j���^�W�j�"���Z�W�h�\���Z�[�h���L�[�h�c�_�[�j�[�h���\�h�_�i�j�b�e�i���a�”�d�Z�_�]�[�d�$���:�W�i
�^�W�j���Z�W�i���7�c�j�i�]�[�h�_�Y�^�j���<�h�W�d�a�\�k�h�j���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d�����7�p�$�0���)�)���9���*�-�)�)�%�&�.�#�(�.���$���;�_�d�[���C�_�[�j�[�h�_�d���^�W�j�j�[���i�_�Y�^���]�[�]�[�d���Z�_�[
�C�e�Z�[�h�d�_�i�_�[�h�k�d�]���]�[�i�f�[�h�h�j�"���m�W�h���W�X�[�h���l�e�h���=�[�h�_�Y�^�j���_�^�h�[�c���L�[�h�c�_�[�j�[�h���k�d�j�[�h�b�[�]�[�d�$���7�b�i���i�_�[���i�_�Y�^���Z�[�d�d�e�Y�^
�m�[�_�j�[�h�^�_�d���m�[�_�]�[�h�j�[�"���>�W�d�Z�m�[�h�a�[�h�d���P�k�j�h�_�j�j���p�k���_�^�h�[�h���M�e�^�d�k�d�]���p�k���]�[�m�•�^�h�[�d�"���a�”�d�Z�_�]�j�[���Z�[�h���L�[�h�c�_�[�j�[�h
�_�^�h���k�d�Z���b�_�[�œ���Z�_�[���M�e�^�d�k�d�]���h�•�k�c�[�d�$���P�k���H�[�Y�^�j�"���[�d�j�i�Y�^�_�[�Z�[�d���Z�_�[���H�_�Y�^�j�[�h�$���D�W�Y�^���Z�[�c���[�h�i�j�[�d���K�h�j�[�_�b���^�•�j�j�[
�Z�_�[���C�_�[�j�[�h�_�d���_�^�h�[�d���M�_�Z�[�h�i�j�W�d�Z���W�k�\�]�[�X�[�d���c�”�i�i�[�d�$���?�^�h���L�[�h�^�W�b�j�[�d���i�[�_���Z�[�c���L�[�h�c�_�[�j�[�h���d�_�Y�^�j���b�•�d�]�[�h
�p�k�p�k�c�k�j�[�d���]�[�m�[�i�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�*



�;�n�_�j

�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d�X�[�j�h�”�]�[�h�0�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d�X�[�j�h�”�]�[�h�0�A�d�W�i�j�i�j�W�h���C�W�Z�e�\�\�A�d�W�i�j�i�j�W�h���C�W�Z�e�\�\
�C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d�X�[�j�h�”�]�[�h���8�[�h�d�W�h�Z���C�W�Z�e�\�\���i�Y�^�[�_�d�j���i�_�Y�^���]�k�j���_�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i���[�_�d�]�[�b�[�X�j
�p�k���^�W�X�[�d�$���M�•�^�h�[�d�Z���i�[�_�d�[���E�f�\�[�h���k�c���_�^�h���=�[�b�Z���X�W�d�]�[�d�"���_�i�j���[�h���[�_�d���I�j�W�h���^�_�d�j�[�h
�=�_�j�j�[�h�d���#���k�d�Z���m�_�h�Z���l�e�d���i�[�_�d�[�d���C�_�j�^�•�\�j�b�_�d�]�[�d���W�b�i���H�e�X�_�d���>�e�e�Z���]�[�\�[�_�[�h�j�$

�7�d���Z�[�d���J�W�]���i�[�_�d�[�h���7�d�a�k�d�\�j���a�•�d�d�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�[�d���d�e�Y�^���b�[�X�^�W�\�j���[�h�_�d�d�[�h�d�$�����;�i���m�W�h�"���W�b�i���e�X
�Z�[�h���F�h�•�i�_�Z�[�d�j���p�k���8�[�i�k�Y�^���a�•�c�[���"���i�W�]�j���[�_�d���>�•�\�j�b�_�d�]�$���:�_�[���>�k�X�i�Y�^�h�W�k�X�[�h���Z�[�h���<�[�h�d�i�[�^�i�[�d�Z�[�h���^�•�j�j�[�d���”�X�[�h
�Z�[�c���7�h�[�W�b���]�[�a�h�[�_�i�j�"���W�b�i���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d�X�[�j�h�”�]�[�h���8�[�h�d�_�[���C�W�Z�e�\�\���l�e�h���a�d�W�f�f���[�_�d�[�c���@�W�^�h���_�c
�8�k�d�Z�[�i�]�[�\�•�d�]�d�_�i���Z�[�h���A�b�[�_�d�i�j�W�Z�j���8�k�j�d�[�h���_�d���D�e�h�j�^���9�W�h�e�b�_�d�W���[�_�d�j�h�W�\�$���I�Y�^�d�[�b�b���^�•�j�j�[���i�_�Y�^���k�c���Z�[�d
�f�h�e�c�_�d�[�d�j�[�d���D�[�k�p�k�]�W�d�]���[�_�d�[���C�[�d�i�Y�^�[�d�j�h�W�k�X�[���]�[�X�_�b�Z�[�j�$�����@�[�Z�[�h���^�W�j���l�[�h�i�k�Y�^�j�"���i�_�Y�^���X�[�_���_�^�c
�[�_�d�p�k�i�Y�^�b�[�_�c�[�d���"���i�W�]�j���;�n�#�>�•�\�j�b�_�d�]���I�^�W�m�d���;�l�W�d�i�$���;�_�d�_�]�[���^�•�j�j�[�d���i�e�]�W�h���k�c���7�k�j�e�]�h�W�c�c�[���]�[�X�[�j�[�d�$
�:�e�Y�^���C�W�Z�e�\�\���b�[�^�d�j�[���W�X�0���;�h���\�”�h�Y�^�j�[�j�[�"���i�_�[���m�”�h�Z�[�d���]�b�[�_�Y�^���X�[�_�c���E�d�b�_�d�[�#�7�k�a�j�_�e�d�i�^�W�k�i�;�X�W�o�l�[�h�^�•�a�[�h�j�$

�@�W�^�h�[�b�W�d�]���^�W�j�j�[���C�W�Z�e�\�\���Z�_�[���M�e�^�b�^�W�X�[�d�Z�[�d���c�_�j���^�e�^�[�d���H�[�d�Z�_�j�[�d���]�[�b�e�Y�a�j���k�d�Z���W�k�Y�^���_�c�c�[�h���f�”�d�a�j�b�_�Y�^
�k�d�Z���h�[�_�Y�^�b�_�Y�^���]�[�p�W�^�b�j���#���W�b�b�[�h�Z�_�d�]�i���c�_�j���Z�[�c���\�h�_�i�Y�^�[�d���=�[�b�Z���W�d�Z�[�h�[�h���7�d�b�[�]�[�h�$���:�[�h���m�e�^�b���]�h�•�œ�j�[���8�[�j�h�”�]�[�h
�W�b�b�[�h���P�[�_�j�[�d���^�W�j�j�[���Z�_�[���I�Y�^�•�d�[�d���k�d�Z���H�[�_�Y�^�[�d���W�k�i�]�[�d�e�c�c�[�d�"���c�[�^�h���W�b�i���,�&���C�_�b�b�_�W�h�Z�[�d���:�e�b�b�W�h���[�h�X�[�k�j�[�j���#
�k�d�Z���m�_�h�Z���Z�W�\�”�h���d�k�d���_�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i���W�b�i���[�_�d�[���7�h�j���c�e�Z�[�h�d�[�h���H�e�X�_�d���>�e�e�Z���]�[�\�[�_�[�h�j�$�����;�h���d�W�^�c���B�[�k�j�[�d���Z�W�i
�=�[�b�Z���m�[�]�"���Z�_�[���h�[�_�Y�^���k�d�Z���]�_�[�h�_�]���m�W�h�[�d���k�d�Z���d�e�Y�^���c�[�^�h���m�e�b�b�j�[�d���"���i�W�]�j���I�^�W�d�d�e�d���>�W�o�"���[�_�d���l�[�h�k�h�j�[�_�b�j�[�h
�:�h�e�]�[�d�^�•�d�Z�b�[�h���k�d�Z���C�W�Z�e�\�\�#�C�_�j�^�•�\�j�b�_�d�]�"���Z�[�h���i�[�_�j���:�[�p�[�c�X�[�h���m�_�[�Z�[�h���W�k�\���\�h�[�_�[�c���<�k�œ���_�i�j�$

�:�W�i�����D�[�m���O�e�h�a���C�W�]�W�p�_�d�[�����^�W�j���c�_�j���>�W�o�"���W�d�Z�[�h�[�d���[�^�[�c�W�b�_�]�[�d���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�[�d���i�e�m�_�[���c�_�j���Z�[�c
�=�[�\�•�d�]�d�_�i�f�[�h�i�e�d�W�b���k�d�Z���7�d�m�•�b�j�[�d���]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d�$���?�c���A�d�W�i�j�"���i�e���i�j�[�b�b�j���Z�_�[���P�[�_�j�i�Y�^�h�_�\�j���_�d���_�^�h�[�h���d�[�k�[�d
�7�k�i�]�W�X�[���\�[�i�j�"���i�[�_���C�W�Z�e�\�\���a�[�_�d���A�h�[�X�i�]�[�i�Y�^�m�”�h���Z�[�h���=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�$���;�h���m�[�h�Z�[���X�[�m�k�d�Z�[�h�j���\�”�h���i�[�_�d�[
�B�[�_�i�j�k�d�]�[�d�$���?�^�d���k�c�m�[�^�[���Z�[�h���:�k�\�j���Z�[�i���;�h�\�e�b�]�i�$�����;�_�d���>�[�b�Z���"���\�W�i�i�j�[���[�i���[�_�d���8�[�e�X�W�Y�^�j�[�h���p�k�i�W�c�c�[�d�$

�C�W�a�a�W�h�e�d�_���c�_�j���A�•�i�[���\�”�h���,�&���9�[�d�j
�:�_�[���E�f�\�[�h���l�e�d���>�•�\�j�b�_�d�]���D�k�c�c�[�h���,�'�$�-�(�-�#�&�+�*���m�W�h�j�[�d���_�c�c�[�h���d�e�Y�^���Z�W�h�W�k�\�"���p�k�c�_�d�Z�[�i�j���[�_�d�[�d���J�[�_�b���Z�[�i
�=�[�b�Z�[�i���p�k�h�”�Y�a�p�k�X�[�a�e�c�c�[�d�$���:�[�h���l�e�c���=�[�h�_�Y�^�j���[�_�d�]�[�i�[�j�p�j�[���J�h�[�k�^�•�d�Z�[�h���?�h�l�_�d�]���F�_�Y�W�h�Z���Z�k�h�Y�^�\�e�h�i�j�[�j���i�[�_�j
�C�e�d�W�j�[�d���Z�_�[���>�_�d�j�[�h�b�W�i�i�[�d�i�Y�^�W�\�j�[�d���C�W�Z�e�\�\�i�$���L�e�d���B�[�j�p�j�[�h�[�c���i�[�b�X�i�j���Z�W�h�\���[�h���Z�W�X�[�_���a�[�_�d�[���>�_�b�\�[���[�h�m�W�h�j�[�d�$
�:�W�i���p�[�_�]�j���[�_�d�[���I�p�[�d�[�"���Z�_�[���Z�[�c�����D�[�m���O�e�h�a���C�W�]�W�p�_�d�����[�X�[�d�\�W�b�b�i���l�e�d���[�_�d�[�c���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�[�d���p�k�]�[�j�h�W�]�[�d
�m�k�h�Z�[�$�����I�Y�^�[�_�œ���W�k�\���c�[�_�d�[���E�f�\�[�h���"���[�h�[�_�\�[�h�j�[���i�_�Y�^���C�W�Z�e�\�\���Z�[�c�d�W�Y�^���W�k�\���Z�[�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i�Ô�k�h�"���W�b�i���_�^�d���[�_�d
�W�d�Z�[�h�[�h���?�d�i�W�i�i�[���W�k�\���Z�_�[���8�[�j�h�e�]�[�d�[�d���W�d�i�f�h�W�Y�^�$�����?�Y�^���^�W�X�[���i�_�[���(�&���@�W�^�h�[���b�W�d�]���]�[�j�h�W�]�[�d�"���`�[�j�p�j���X�[�a�e�c�c�[
�_�Y�^���'�+�&���@�W�^�h�[���Z�W�\�”�h�$��

�8�[�l�e�h���i�[�_�d���I�Y�^�d�[�[�X�W�b�b�i�o�i�j�[�c���W�k�\�Ô�e�]�"���m�W�h���C�W�Z�e�\�\���[�_�d���]�[�i�Y�^�•�j�p�j�[�i���C�_�j�]�b�_�[�Z���Z�[�h���D�[�m���O�e�h�a�[�h���>�_�]�^
�I�e�Y�_�[�j�o�$�����;�h���^�W�j���_�c�c�[�h���d�e�Y�^���[�_�d���]�h�e�œ�[�i���;�]�e���"���i�W�]�j���E�f�\�[�h�W�d�m�•�b�j�_�d���D�W�d�Y�o���<�_�d�[�c�W�d�"���Z�_�[���a�k�h�p���d�W�Y�^
�C�W�Z�e�\�\�i���7�d�a�k�d�\�j���_�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i���c�_�j���_�^�c���]�[�i�f�h�e�Y�^�[�d���^�W�j�$���7�k�Y�^���Z�e�h�j���]�[�^�•�h�j���[�h���p�k�h���X�[�i�i�[�h�[�d
�=�[�i�[�b�b�i�Y�^�W�\�j�"���i�e�b�b���i�_�Y�^���c�_�j���W�d�Z�[�h�[�d���f�h�e�c�_�d�[�d�j�[�d���>�•�\�j�b�_�d�]�[�d���m�_�[���Z�[�c���_�i�h�W�[�b�_�i�Y�^�[�d���I�f�_�e�d���@�e�d�W�j�^�W�d
�F�e�b�b�W�h�Z���W�d�]�[�\�h�[�k�d�Z�[�j���^�W�X�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�+

http://www.capital.de/guide/:Milliardenbetrueger--Knaststar-Madoff/100030829.html
http://www.capital.de/guide/:Milliardenbetrueger--Knaststar-Madoff/100030829.html
http://www.capital.de/tools/boerse/einzelkurs_isin.htm?isinboerse=US2786421030.DE


�I�[�_�d�[���M�•�i�Y�^�[���b�•�i�i�j���i�_�Y�^���C�W�Z�e�\�\���\�”�h���.���:�e�b�b�W�h���_�c���C�e�d�W�j���l�e�d���[�_�d�[�c���W�d�Z�[�h�[�d���=�[�\�W�d�]�[�d�[�d���m�W�i�Y�^�[�d�"���[�h
�X�[�p�_�[�^�j���h�[�]�[�b�c�•�œ�_�]���i�[�_�d�[���P�[�_�j�k�d�]�[�d�"���i�f�_�[�b�j���I�Y�h�W�X�X�b�[���_�c���<�[�h�d�i�[�^�h�W�k�c�$���I�[�_�d�[���B�[�_�X�i�f�[�_�i�[�"���C�W�a�a�W�h�e�d�_
�c�_�j���A�•�i�[�"���a�e�i�j�[�j���_�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i�b�W�Z�[�d���,�&���9�[�d�j�"���[�_�d�[���:�e�i�[���i�[�_�d�[�h���]�[�b�_�[�X�j�[�d���9�e�b�W���b�_�]�^�j���*�+���9�[�d�j�$���:�W�i�i���_�^�d
�[�_�d���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�[�h���a�h�W�d�a�[�d�^�W�k�i�h�[�_�\���]�[�i�Y�^�b�W�]�[�d���^�W�X�[�d���i�e�b�b�"���m�_�[���Z�W�i�����M�W�b�b���I�j�h�[�[�j���@�e�k�h�d�W�b�����l�e�h���[�_�d�_�]�[�d
�C�e�d�W�j�[�d���X�[�h�_�Y�^�j�[�j�[�"���i�j�h�[�_�j�[�j���C�W�Z�e�\�\���W�X�$���=�[�]�[�d�”�X�[�h���C�_�j�]�[�\�W�d�]�[�d�[�d���[�h�a�b�•�h�j�[���[�h���i�[�_�d�[���8�b�[�i�i�k�h�[�d
�Z�W�c�_�j�"���Z�W�i�i���_�^�c���i�Y�^�m�_�d�Z�[�b�_�]���]�[�m�e�h�Z�[�d���k�d�Z���[�h���k�c�]�[�a�_�f�f�j���i�[�_�$

�C�W�Z�e�\�\���^�W�X�[���i�_�Y�^���]�k�j���_�c���A�d�W�i�j���[�_�d�]�[�b�[�X�j�"���i�j�[�b�b�j���W�k�Y�^���Z�[�h���[�^�[�c�W�b�_�]�[���C�_�j�^�•�\�j�b�_�d�]���>�W�o���\�[�i�j�$�����D�W�Y�^���Z�[�c�"
�m�W�i���_�Y�^���]�[�^�•�h�j���^�W�X�[�"���^�W�j���i�_�Y�^���8�[�h�d�_�[���d�_�[�c�W�b�i���X�[�i�Y�^�m�[�h�j�$�����:�e�Y�^���d�_�Y�^�j���`�[�Z�[�h���M�k�d�i�Y�^���m�_�h�Z���_�^�c���[�h�\�”�b�b�j�$
�;�_�d�c�W�b���[�h�X�e�j���i�_�Y�^���C�W�Z�e�\�\�"���Z�_�[���A�W�i�i�[���\�”�h���Z�_�[���B�W�d�Z�i�Y�^�W�\�j�i�f�Ô�[�]�[���p�k���”�X�[�h�d�[�^�c�[�d�$���:�e�Y�^���Z�[�h
�L�[�h�W�d�j�m�e�h�j�b�_�Y�^�[���_�c���=�[�\�•�d�]�d�_�i���b�[�^�d�j�[���W�X�0�����K�c���>�_�c�c�[�b�i���m�_�b�b�[�d�"���_�Y�^���”�X�[�h�m�W�Y�^�[���c�[�_�d���8�k�Z�]�[�j���i�[�b�X�i�j�$
�?�Y�^���m�[�_�œ�"���m�W�i���[�h���Z�h�W�k�œ�[�d���]�[�j�W�d���^�W�j�$��

�C�_�j���Z�f�W

�:�h�[�i�i�Y�e�Z�[���p�k�h���M�C�0�:�h�[�i�i�Y�e�Z�[���p�k�h���M�C�0�J�h�_�a�e�j���_�i�j���F�Ô�_�Y�^�j�J�h�_�a�e�j���_�i�j���F�Ô�_�Y�^�j
�<�h�[�_�j�W�]�i���]�_�b�j���_�d���I�”�Z�W�\�h�_�a�W�i���8�”�h�e�i���[�_�d���X�[�i�e�d�Z�[�h�[�h���:�h�[�i�i�Y�e�Z�[�0���7�b�b�[���i�e�b�b�[�d
�J�h�_�a�e�j�i���j�h�W�]�[�d�$���C�W�d�Y�^�[���c�”�i�i�[�d���Z�W�p�k���W�X�[�h���”�X�[�h�h�[�Z�[�j���m�[�h�Z�[�d�$���:�_�[
�C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���Z�[�h���M�[�h�X�[�W�]�[�d�j�k�h���8�8�:�E���_�d���A�W�f�i�j�W�Z�j���m�k�h�Z�[�d���c�_�j���[�_�d�[�c���Ó�[�i�[�d
�J�h�_�Y�a���]�[�a�•�Z�[�h�j�$

�:�[�h���I�Y�^�b�W�c�W�i�i�[�b���m�k�h�Z�[���[�h�i�j���e�\�\�[�d�X�W�h�"���W�b�i���[�i���i�Y�^�e�d���p�k���i�f�•�j���m�W�h�$���:�[�d���8�W�b�a�e�d���Z�[�h���M�[�h�X�[�W�]�[�d�j�k�h���i�e�b�b�j�[
�_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���l�_�[�h���M�C�#�M�e�Y�^�[�d���[�_�d�[���”�X�[�h�Z�_�c�[�d�i�_�e�d�W�b�[���i�”�Z�W�\�h�_�a�W�d�_�i�Y�^�[���D�W�j�_�e�d�W�b�Ô�W�]�]�[
�p�_�[�h�[�d�$���:�_�[���A�W�f�i�j�•�Z�j�[�h���D�_�[�Z�[�h�b�W�i�i�k�d�]���Z�[�i���M�[�h�X�[�W�]�[�d�j�k�h�#�D�[�j�p�m�[�h�a�i���8�8�:�E���b�_�[�]�j���i�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���Z�_�h�[�a�j���W�d
�Z�[�h���I�j�h�W�œ�[�"���Z�_�[���p�k�c���M�C�#�I�j�W�Z�_�e�d���\�”�^�h�j�$���@�[�Z�[�h���i�e�b�b�j�[���i�[�^�[�d���a�•�d�d�[�d�"���Z�W�i�i���^�_�[�h���_�d���Z�_�[�i�[�c���=�[�X�•�k�Z�[�"���)�&
�9�^�_�W�f�f�_�d�_���I�j�h�[�[�j���_�c���I�j�W�Z�j�j�[�_�b���I�[�W�f�e�_�d�j�"���Z�W�i���M�C�#�<�_�[�X�[�h���W�k�i�]�[�X�h�e�Y�^�[�d���_�i�j�$

�:�e�Y�^���W�b�i���Z�_�[���<�W�^�d�[���i�W�c�j���8�8�:�E�#�8�h�W�d�Z�_�d�]���Z�W�d�d���^�_�d�]�"���Ó�d�]�[�d���f�b�•�j�p�b�_�Y�^���F�W�i�i�W�d�j�[�d���W�d�"���i�_�Y�^���b�k�i�j�_�]���p�k
�c�W�Y�^�[�d�$���:�[�d�d���m�[�d�d���Z�_�[���<�b�W�]�]�[���i�[�d�a�h�[�Y�^�j���d�W�Y�^���k�d�j�[�d���X�W�k�c�[�b�j�"���]�[�^�•�h�j���Z�[�h���h�e�j�[���I�j�h�[�_�\�[�d���d�W�Y�^���b�_�d�a�i�"
�d�_�Y�^�j���d�W�Y�^���h�[�Y�^�j�i�$���K�c�Z�h�[�^�[�d���]�[�^�j���b�[�_�Z�[�h���d�_�Y�^�j�"���i�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���m�•�h�[���Z�W�d�d���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�_�[���]�b�•�d�p�[�d�Z�[���I�[�_�j�[
�Z�[�h���<�W�^�d�[���f�b�•�j�p�b�_�Y�^���W�k�\���Z�[�h���H�”�Y�a�i�[�_�j�[�$���7�k�Y�^���Z�W�i���7�]�[�d�j�k�h�#�8�h�W�d�Z�_�d�]�"���Z�W�i���h�[�Y�^�j�i���k�d�j�[�d���W�k�\���Z�_�[���<�b�W�]�]�[
�]�[�Z�h�k�Y�a�j���_�i�j�"���m�•�h�[���f�b�•�j�p�b�_�Y�^���l�[�h�a�[�^�h�j���h�k�c�$���@�[�j�p�j���m�_�h�Z���Z�W�i���:�_�d�]���d�[�k���f�h�e�Z�k�p�_�[�h�j�0�����:�W�i���a�e�i�j�[�j���k�d�i���p�m�W�h
�-�&�&�&���H�W�d�Z�"���W�X�[�h���Z�W�i���_�i�j���c�_�h���[�]�W�b���"���i�W�]�j���A�h�[�W�j�_�l�Z�_�h�[�a�j�e�h���?�l�W�d���@�e�^�d�i�e�d�$���7�k�\���Z�_�[���k�c�]�[�h�[�Y�^�d�[�j���h�k�d�Z���-�+�&
�;�k�h�e���a�e�c�c�j���[�i���`�[�j�p�j���W�k�Y�^���d�_�Y�^�j���c�[�^�h���W�d�$���I�Y�^�b�_�[�œ�b�_�Y�^���^�W�X�[���[�h���d�_�Y�^�j���i�[�Y�^�i���@�W�^�h�[���W�k�\���Z�_�[�i�[
�<�k�œ�X�W�b�b�m�[�b�j�c�[�_�i�j�[�h�i�Y�^�W�\�j���]�[�m�W�h�j�[�j�"���k�c���i�_�Y�^���i�[�_�d�[���;�k�f�^�e�h�_�[���`�[�j�p�j���l�e�d���[�_�d�[�h���\�W�b�i�Y�^���X�[�Z�h�k�Y�a�j�[�d���<�W�^�d�[
�l�[�h�Z�[�h�X�[�d���p�k���b�W�i�i�[�d�"���i�W�]�j���Z�[�h���*�)�#�@�•�^�h�_�]�[�$

���<�e�e�j�X�W�b�b���<�h�_�Z�W�o��
�I�”�Z�W�\�h�_�a�W���^�W�j���i�_�Y�^���^�[�h�W�k�i�]�[�f�k�j�p�j���\�”�h���Z�_�[���[�h�i�j�[���M�C���W�k�\���W�\�h�_�a�W�d�_�i�Y�^�[�c���8�e�Z�[�d�"���W�k�Y�^���_�d���A�W�f�i�j�W�Z�j���_�i�j
�Z�W�i���W�d���`�[�Z�[�h���;�Y�a�[���p�k���i�[�^�[�d�0���L�e�h���Z�[�c���I�j�W�Z�_�e�d���m�k�h�Z�[�d���_�d���Z�[�d���l�[�h�]�W�d�]�[�d�[�d���J�W�]�[�d���Z�_�[���b�[�j�p�j�[�d

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�,

http://www.capital.de/guide/boutique/:Dresscode-zur-WM--Trikot-ist-Pflicht/100030830.html
http://www.capital.de/guide/boutique/:Dresscode-zur-WM--Trikot-ist-Pflicht/100030830.html


�8�b�k�c�[�d�p�m�_�[�X�[�b�d���_�d���Z�_�[���;�h�Z�[���]�[�Z�h�”�Y�a�j�"���Z�_�[���I�j�h�W�œ�[�d�b�W�j�[�h�d�[�d���c�_�j���Z�[�d���e�X�b�_�]�W�j�e�h�_�i�Y�^�[�d���<�_�\�W�#�<�W�^�d�[�d
�]�[�i�Y�^�c�”�Y�a�j�$���@�[�j�p�j���c�k�i�i���Z�_�[���M�C���d�k�h���d�e�Y�^���_�d���Z�[�d���A�•�f�\�[�d���Z�[�h���I�”�Z�W�\�h�_�a�W�d�[�h���W�d�a�e�c�c�[�d�$���@�e�^�d�i�e�d���k�d�Z
�=�[�i�Y�^�•�\�j�i�\�”�^�h�[�h���;�h�_�a���:���E�b�_�l�[�_�h�W���^�W�X�[�d���i�_�Y�^���\�[�i�j���l�e�h�]�[�d�e�c�c�[�d�"���_�^�h�[�d���J�[�_�b���Z�W�p�k���X�[�_�p�k�j�h�W�]�[�d�$���P�k���_�^�h�[�h
�C�_�i�i�_�e�d���]�[�^�•�h�j���Z�[�i�^�W�b�X�"���Z�W�i�i���W�b�b�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���\�h�[�_�j�W�]�i���_�d���[�_�d�[�c���J�h�_�a�e�j���p�k�h���7�h�X�[�_�j���a�e�c�c�[�d���i�e�b�b�[�d�$
�@�e�^�d�i�e�d���i�[�b�X�i�j���c�W�Y�^�j���Z�W�i���i�Y�^�e�d���i�[�_�j���C�e�d�W�j�[�d�$���;�h���\�e�b�]�j�[���Z�W�c�_�j���[�_�d�[�h���?�Z�[�[�"���\�”�h���Z�_�[���i�_�Y�^���Z�W�i
�D�W�j�_�e�d�W�b�j�[�W�c���[�h�i�j�c�W�b�i���_�c���I�[�f�j�[�c�X�[�h���i�j�W�h�a�]�[�c�W�Y�^�j���^�W�j�0���@�[�Z�[�d���<�h�[�_�j�W�]�c�e�h�]�[�d���c�•�]�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[
�I�”�Z�W�\�h�_�a�W�d�[�h���X�_�j�j�[���i�Y�^�•�d���Z�W�i���B�[�_�X�Y�^�[�d���[�_�d�[�h���D�W�j�_�e�d�W�b�c�W�d�d�i�Y�^�W�\�j���”�X�[�h�p�_�[�^�[�d�"���[�]�W�b���l�e�d���m�[�b�Y�^�[�h�$
�>�W�k�f�j�i�W�Y�^�[�"���`�[�Z�[�h���a�W�d�d���i�[�^�[�d�"���Z�W�i�i���Z�W���[�_�d���C�_�i�i�_�e�d�W�h���_�d���I�W�Y�^�[�d���M�C�#�8�[�]�[�_�i�j�[�h�k�d�]���p�k�h���7�h�X�[�_�j���a�e�c�c�j�$

�:�[�h�����<�e�e�j�X�W�b�b���<�h�_�Z�W�o�����]�[�^�j���p�k�h�”�Y�a���W�k�\���Z�_�[���?�Z�[�[���l�e�d���=�h�W�^�W�c���M�e�e�Z�"���:�_�h�[�a�j�e�h���Z�[�h���I�e�k�j�^�[�h�d�#�I�k�d�#
�>�e�j�[�b�a�[�j�j�[�0���;�h���m�W�h���Z�[�h���;�h�i�j�[�"���Z�[�h���i�[�_�d�[���,�&�&�&���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���W�k�\�\�e�h�Z�[�h�j�[�"���\�h�[�_�j�W�]�i���_�d���[�_�d�[�c���J�h�_�a�e�j���p�k
�[�h�i�Y�^�[�_�d�[�d�$���8�W�b�Z���Z�W�h�W�k�\���c�W�Y�^�j�[�d���Z�_�[���H�[�]�_�[�h�k�d�]�"���Z�W�i���M�C�#�E�h�]�W�d�_�i�W�j�_�e�d�i�a�e�c�_�j�[�[�"���Z�[�h
�J�e�k�h�_�i�c�k�i�l�[�h�X�W�d�Z���k�d�Z���[�_�d���f�W�W�h���m�[�_�j�[�h�[���E�h�]�W�d�_�i�W�j�_�e�d�[�d���Z�W�h�W�k�i���[�_�d�[���?�d�_�j�_�W�j�_�l�[���l�e�d���d�W�j�_�e�d�W�b�[�h
�8�[�Z�[�k�j�k�d�]�$���8�[�]�[�_�i�j�[�h�k�d�]���k�d�Z���<�k�œ�X�W�b�b�Ó�[�X�[�h���_�c���8�”�h�e���f�[�h���G�k�W�i�_�#�L�[�h�e�h�Z�d�k�d�]�$

���M�_�h���A�W�f�i�j�•�Z�j�[�h���i�_�d�Z���[�_�d�\�W�Y�^���I�d�e�X�i��
�L�_�[�b�[���<�_�h�c�[�d���i�f�h�W�d�]�[�d���W�k�\�"���c�W�d�Y�^�[���b�_�[�œ�[�d���\�”�h���_�^�h�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���i�e�]�W�h���[�_�]�[�d�[���I�^�_�h�j�i���f�h�e�Z�k�p�_�[�h�[�d�$
�@�[�Z�[�d���<�h�[�_�j�W�]���i�j�[�^�[�d���i�[�_�j�Z�[�c���8�W�d�a�W�d�]�[�i�j�[�b�b�j�[���]�[�d�W�k�i�e���_�d���=�[�b�X���^�_�d�j�[�h���Z�[�c���I�Y�^�W�b�j�[�h���m�_�[���Z�_�[
�C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���l�e�d���C�e�X�_�b�\�k�d�a�k�d�j�[�h�d�[�^�c�[�d�$�����?�Y�^���j�h�W�]�[���c�[�_�d���I�^�_�h�j���i�[�_�j���@�W�d�k�W�h���"���i�W�]�j���Z�[�h���L�[�h�a�•�k�\�[�h
�@�k�b�_�k�i���C�p�W�o�_�o�W���W�k�i���[�_�d�[�c���>�W�d�Z�o�b�W�Z�[�d�$�����:�W�i���_�i�j���[�_�d�[���I�[�b�X�i�j�l�[�h�i�j�•�d�Z�b�_�Y�^�a�[�_�j�$��

�@�e�^�d�i�e�d���k�d�Z���:���E�b�_�l�[�_�h�W�"���X�[�_�Z�[���f�W�i�i�_�e�d�_�[�h�j�[���<�k�œ�X�W�b�b�i�f�_�[�b�[�h���k�d�Z���#�\�W�d�i���i�[�_�j���_�^�h�[�h���@�k�]�[�d�Z�"���X�h�W�k�Y�^�j�[�d
�c�[�^�h���:�k�h�Y�^�^�W�b�j�[�l�[�h�c�•�]�[�d�"���_�^�h�[���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���p�k���”�X�[�h�p�[�k�]�[�d�$�����M�_�h���A�W�f�i�j�•�Z�j�[�h���i�_�d�Z���[�_�d�\�W�Y�^���I�d�e�X�i���"
�i�W�]�j���:���E�b�_�l�[�_�h�W�$���;�h�i�j���l�e�h���[�j�m�W���[�_�d�[�c���C�e�d�W�j���a�e�d�d�j�[�d���i�_�[���Z�_�[���[�h�i�j�[�d���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���”�X�[�h�p�[�k�]�[�d�"���_�c
�<�k�œ�X�W�b�b�Z�h�[�i�i���_�d���Z�_�[���7�]�[�d�j�k�h�h�•�k�c�[���p�k���a�e�c�c�[�d�$���@�e�^�d�i�e�d���l�[�h�i�Y�^�_�Y�a�j�[���Z�W�\�”�h���;�#�C�W�_�b�i�"���_�d���Z�[�d�[�d���[�h���W�b�i
�>�W�k�f�j�]�[�m�_�d�d���p�m�[�_���J�_�Y�a�[�j�i���\�”�h���Z�W�i���>�W�b�X�Ó�d�W�b�[���_�d���A�W�f�i�j�W�Z�j���W�k�i�b�e�X�j�[�$���;�_�d���J�h�_�Y�a�$���D�W�j�”�h�b�_�Y�^���^�W�j�j�[���[�h���]�W�h
�a�[�_�d�[���A�W�h�j�[�d���\�”�h���Z�W�i���I�f�_�[�b�$���:�e�Y�^���Z�_�[���C�W�i�Y�^�[���]�_�d�]���W�k�\�$

�?�c���7�]�[�d�j�k�h�Ô�k�h���^�•�d�]�j���[�_�d�[���8�_�b�Z�[�h�i�[�h�_�[�"���Z�_�[���Z�_�[���;�h�\�e�b�]�[���Z�e�a�k�c�[�d�j�_�[�h�j�$���7�k�\���Z�[�c���[�h�i�j�[�d���<�e�j�e���i�_�d�Z���]�[�d�W�k
�p�[�^�d���C�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���_�d���=�[�b�X���p�k���i�[�^�[�d�"���W�k�\���Z�[�c���p�m�[�_�j�[�d���i�Y�^�e�d���(�+�"���Z�W�h�k�d�j�[�h���[�_�d���X�b�W�k�#�m�[�_�œ���]�[�i�j�h�[�_�\�j�[�h���<�W�d
�Z�[�h���W�h�]�[�d�j�_�d�_�i�Y�^�[�d���C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j�$���K�d�Z���W�k�\���Z�[�c���Z�h�_�j�j�[�d���8�_�b�Z���j�h�•�]�j���\�W�i�j���Z�_�[���]�W�d�p�[���7�]�[�d�j�k�h���[�_�d���B�[�_�X�Y�^�[�d�$
���L�_�[�b�[���^�W�X�[�d���i�_�Y�^���]�[�p�_�[�h�j�"���_�c���J�h�_�a�e�j���_�d�i���8�”�h�e���p�k���a�e�c�c�[�d�$���<�”�h���Z�_�[���^�W�X�[�d���m�_�h���]�[�b�X�#�]�h�”�d�[���I�Y�^�W�b�i
�f�h�e�Z�k�p�_�[�h�[�d���b�W�i�i�[�d���"���i�W�]�j���@�e�^�d�i�e�d�$���:�_�[���^�W�X�[�d���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�[�d���L�e�h�j�[�_�b�"���Z�W�i�i���c�W�d���i�_�[���m�_�[���[�_�d
�C�e�Z�[�W�Y�Y�[�i�i�e�_�h�[���d�k�j�p�[�d���a�W�d�d�"���i�_�[���^�W�b�j�[�d���W�k�Y�^���m�W�h�c�0���:�_�[�i�[�i���J�k�h�d�_�[�h���m�_�h�Z���[�_�d�[���M�_�d�j�[�h�#�M�C�"���d�W�Y�^�j�i
�m�_�h�Z���[�i���_�d���Z�[�d���a�e�c�c�[�d�Z�[�d���M�e�Y�^�[�d���p�k�c���J�[�_�b���W�k�\���k�d�j�[�h���p�[�^�d���=�h�W�Z���W�X�a�”�^�b�[�d�$���:�W���a�W�d�d���c�W�d���Z�[�d
�I�Y�^�W�b���_�c���I�j�W�Z�_�e�d���e�Z�[�h���W�k�\���Z�[�c���7�]�[�d�j�k�h�X�W�b�a�e�d���]�k�j���]�[�X�h�W�k�Y�^�[�d�$

���:�_�[�i�[���M�C���_�i�j���[�_�d���[�_�d�c�W�b�_�]�[�i���;�l�[�d�j��
�;�i���_�i�j���d�_�Y�^�j���d�k�h���Z�_�[���B�[�_�Z�[�d�i�Y�^�W�\�j���\�”�h���Z�[�d���I�f�e�h�j�"���Z�_�[���_�^�d���k�c�j�h�[�_�X�j�$���<�”�h���l�_�[�b�[���m�e�^�b�^�W�X�[�d�Z�[���I�”�Z�W�\�h�_�a�W�d�[�h
�_�i�j���<�k�œ�X�W�b�b���_�c�c�[�h���d�e�Y�^���Z�[�h���I�f�e�h�j���Z�[�h���I�Y�^�m�W�h�p�[�d�"���Z�[�h���_�d���Z�[�d���J�e�m�d�i�^�_�f�i���]�[�i�f�_�[�b�j���m�_�h�Z�$���I�_�[
�_�d�j�[�h�[�i�i�_�[�h�[�d���i�_�Y�^���j�h�W�Z�_�j�_�e�d�[�b�b���[�^�[�h���\�”�h���H�k�]�X�o���k�d�Z���A�h�_�Y�a�[�j�$���@�e�^�d�i�e�d���_�i�j���W�k�\�]�[�m�W�Y�^�i�[�d���W�b�i
�i�e�]�[�d�W�d�d�j�[�h���9�e�b�e�k�h�[�Z�"���W�b�i���7�d�]�[�^�•�h�_�]�[�h���[�_�d�[�h���=�h�k�f�f�[�"���Z�_�[���m�[�Z�[�h���p�k���Z�[�d���I�Y�^�m�W�h�p�[�d���d�e�Y�^���p�k���Z�[�d
�M�[�_�œ�[�d���]�[�^�•�h�j�$���7�b�i���@�k�]�[�d�Z�b�_�Y�^�[�h���^�W�j���[�h���_�d���9�e�b�e�k�h�[�Z�#�J�[�W�c�i���]�[�i�f�_�[�b�j�"���Z�_�[���d�k�h���]�[�]�[�d���W�d�Z�[�h�[���9�e�b�e�k�h�[�Z�#
�C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j�[�d���W�d�j�h�[�j�[�d���Z�k�h�\�j�[�d�$���;�h���^�e�\�\�j�"���Z�W�i�i���Z�k�h�Y�^���Z�_�[���;�k�f�^�e�h�_�[���\�”�h���Z�_�[�i�[�i���J�k�h�d�_�[�h���W�k�Y�^���Z�_�[
�8�[�]�[�_�i�j�[�h�k�d�]���Z�[�h���I�”�Z�W�\�h�_�a�W�d�[�h���\�”�h���Z�_�[���[�_�]�[�d�[���D�W�j�_�e�d���m�_�[�Z�[�h�W�k�\�Ô�W�c�c�j�$�����7�b�i���I�”�Z�W�\�h�_�a�W���'�/�/�+���Z�_�[
�H�k�]�X�o�#�M�C���]�[�m�W�d�d�"���i�j�W�d�Z���f�b�•�j�p�b�_�Y�^���Z�W�i���]�W�d�p�[���B�W�d�Z���^�_�d�j�[�h���Z�[�h���C�W�d�d�i�Y�^�W�\�j�$���:�W�i���i�e�b�b���`�[�j�p�j���m�_�[�Z�[�h
�f�W�i�i�_�[�h�[�d�$�����:�_�[���M�C���i�[�_���#���d�W�Y�^���Z�[�d���M�W�^�b�[�d���'�/�/�*���k�d�Z���Z�[�h���H�k�]�X�o�#�M�C���#���Z�_�[���Z�h�_�j�j�[���]�h�e�œ�[���I�W�Y�^�[�"���Z�_�[���Z�_�[
�D�W�j�_�e�d���p�k�i�W�c�c�[�d�\�”�^�h�[�d���m�_�h�Z�$�����:�_�[���B�[�k�j�[���c�”�i�i�[�d���Z�W�i���d�k�h���[�d�Z�b�_�Y�^���a�W�f�_�[�h�[�d���"���i�W�]�j���@�e�^�d�i�e�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�-



�;�h���i�[�b�X�i�j���^�W�j���\�”�h���Z�W�i���I�f�_�[�b���Z�[�h���<�h�W�d�p�e�i�[�d���]�[�]�[�d���K�h�k�]�k�W�o���_�d���A�W�f�i�j�W�Z�j���W�c���;�h�•�\�\�d�k�d�]�i�j�W�]���[�_�d���J�_�Y�a�[�j
�X�[�a�e�c�c�[�d�$���:�[�h���H�[�i�j���Z�[�h���8�8�:�E�b�[�h���m�_�h�Z���Z�W�i���I�f�_�[�b���W�k�\���[�_�d�[�h���B�[�_�d�m�W�d�Z���l�[�h�\�e�b�]�[�d�$���P�k���`�[�Z�[�h���F�W�h�j�_�[�"���Z�_�[���_�d
�A�W�f�i�j�W�Z�j���W�d�]�[�f�Ó�\�\�[�d���m�_�h�Z�"���i�e�b�b���[�i���[�_�d�[���F�W�h�j�o���]�[�X�[�d�$���K�d�Z���W�k�Y�^���Z�_�[���h�[�i�j�b�_�Y�^�[�d���I�f�_�[�b�[���m�[�h�Z�[�d���i�_�Y�^���Z�_�[
�7�]�[�d�j�k�h�c�_�j�W�h�X�[�_�j�[�h���_�c���8�”�h�e���W�d�i�[�^�[�d���Z�”�h�\�[�d�$�����:�_�[�i�[���M�C���_�i�j���[�_�d���[�_�d�c�W�b�_�]�[�i���;�l�[�d�j���"���i�W�]�j���:���E�b�_�l�[�_�h�W�$
���M�_�h���m�[�h�Z�[�d���i�e���[�j�m�W�i���d�_�Y�^�j���d�e�Y�^���c�W�b���[�h�b�[�X�[�d�$���7�b�i�e���^�W�X�[�d���m�_�h���k�d�i�[�h�[�d���B�[�k�j�[�d���]�[�i�W�]�j�0���A�e�c�c�j
�\�h�”�^�[�h�"���W�h�X�[�_�j�[�j���a�e�d�p�[�d�j�h�_�[�h�j�$���K�d�Z���Z�W�d�d���i�Y�^�W�k�j���[�k�Y�^���Z�_�[���I�f�_�[�b�[���W�d�$�����<�”�h���Z�_�[���X�[�_�Z�[�d���9�^�[�\�i���_�i�j���Z�W�i���f�k�h�[�h
�;�_�]�[�d�d�k�j�p�0���I�_�[���c�W�Y�^�[�d���d�_�Y�^�j���Z�[�d���7�d�i�Y�^�[�_�d�"���W�b�i���m�”�h�Z�[�d���i�_�[���W�k�Y�^���d�k�h���[�_�d�[���I�[�a�k�d�Z�[���Z�_�[�i�[�h���M�C
�l�[�h�f�W�i�i�[�d���m�e�b�b�[�d�$

�9�7�F�?�J�7�B���?�d�l�[�i�j�e�h���(�)�%�(�&�'�& �m�m�m�$�Y�W�f�_�j�W�b�$�Z�[ �,�.


	Inhalt
	Top-Thema
	Vermögensübertragung: Mehr Netto für die Familie

	Börsenwoche
	Interview mit Jagdish Bhagwati: "Finanzmärkte sind wie Feuer"
	Rohstoffe: Auch die Profis greifen zu
	Börsenkommentar: Wer Weltmeister wird
	Ausblick: Die wichtigsten Börsentermine
	Dax-Wochenrückblick: Erholung zum Wochenausklang

	Aktien
	Telekom-Aktien: Lukrative Anleihe-Alternativen
	Tabakindustrie: Mit und ohne Kippe
	Aktiencheck: Gelungener Strategieschwenk bei HP
	News aus New York: Anpfiff für die WM - Abpfiff für die Börsen

	Fonds
	Personalrochade: Managerwechsel drücken die Rendite
	Fondsmanager-Porträt: Marc Renaud - Ausstieg später
	Anleihen-Fonds: Inflationsschutz um jeden Preis

	Zertifikate
	Put-Call-Kombination: Seitwärtsrendite selbst gemacht
	US-Pleitebank: Deutscher Privatanleger verklagt S&P wegen Lehman-Bonitätsnote
	Gold-Zertifikat: Kipplige Goldleiter

	Banken & Zinsen
	Verbraucherkreditrichtlinie: Abschied von den Lockvögeln
	Preiskampf: Bankkunden mögens billig
	Anleihen: Emittenten beschneiden Anlegerrechte
	Zinsticker

	Vorsorge & Versicherungen
	Probleme mit Versicherungen: Der gefragte Schlichter
	Altersvorsorge: Studie warnt vor wachsender Rentenlücke
	Lebensversicherungen: Millionen Euro warten auf Empfänger
	Versicherungsvertrieb: Darf’s zum Kaffee noch eine Police sein?
	Schadenersatz: HUK will Millionen von Autoglaskartell

	Immobilien
	Sanierungsprogramme: Bund spart sich den Klimaschutz
	Wohninvestment: Berliner Immobilien erzielen höchste Rendite
	21-Jahres-Tief: Wohnungsbau fällt zum dritten Mal in Folge
	Wo wir sind, ist oben: Die besten Wohnlagen in Hamburg
	BGH-Urteil: Streitpunkt Schönheitsreparaturen
	Die besten Wohnlagen in Köln: Die Domstadt kann auch teuer
	Aktuelle Konditionen: Baugeld

	Steuern & Recht
	Öffentlich-rechtliche Sender: Wohnungspauschale statt GEZ-Gebühr
	Ermittlerpanne: Schützenhilfe für Steuersünder
	Umsatzsteuer: "Ein Fehler, und schnell werden empfindliche Nachzahlungen fällig"
	Selbstanzeige: Mitgefangen, mitgehangen
	Urteilsticker: Ihr gutes Recht

	Exit
	Milliardenbetrüger: Knaststar Madoff
	Dresscode zur WM: Trikot ist Pflicht


