
cêÉáí~ÖI=ORK=gìåá=OMNM kìããÉê=OR=ˇ=eçäòJwÉåíê~äÄä~íí=ˇ=pÉáíÉ=SORAllgemeines

sçå=j~êâìë=dêìäâÉNI=qáãã=qÉååáÖâÉáíO=ìåÇ=j~êâìë=sçÖíPI=cêÉáÄìêÖ

áÉ=^åä~ÖÉâä~ëëÉ=t~äÇ=ìåÇ=eçäò
áëí= áå=bìêçé~=åçÅÜ= êÉä~íáî=åÉìK
aáÉëÉë= áå= kçêÇ~ãÉêáâ~= ëÉáí

g~ÜêòÉÜåíÉå= ÖÉÜ~åÇÉäíÉ= h~éáí~äã~êâíJ
éêçÇìâí=åáããí=àÉíòí=~ÄÉê=~ìÅÜ=ÄÉá=ìåë
~å=c~Üêí=~ìÑ=ìåÇ=ïáêÇ=òìëÉÜÉåÇë=áå=ÇÉê
cçêëíJ=ìåÇ=cáå~åòÑ~ÅÜïÉäí=ÇáëâìíáÉêíK
táÉ=ÄÉá=àÉÇÉã=åÉìÉå=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇ=áëí

ÇáÉ=_~ëáë=ÇÉëëÉåI=ï~ë=~äë=ÖÉãÉáåë~ãÉë
táëëÉå= òìã=qÜÉã~=ìåíÉêëíÉääí=ïÉêÇÉå
â~åå=åçÅÜ=êÉä~íáî=ÇΩååI=ìåÇ=ÇáÉ=_ÉïÉêJ
íìåÖÉå= ÇÉê=`Ü~åÅÉå= ìåÇ=oáëáâÉå= ëáåÇ
ëÉÜê=îÉêëÅÜáÉÇÉåK=t®ÜêÉåÇ=Éáå=ÉÜÉã~J
äáÖÉê= cçêëíãáåáëíÉê= ÉáåÉë= ï~äÇêÉáÅÜÉå
cä®ÅÜÉåä~åÇÉë=îçå=ÇÉê=h~éáí~ä~åä~ÖÉ=áå
t~äÇ= ìåÇ= eçäò= ~Äê®í= EîÖäK= eçäòJwÉåJ
íê~äÄä~íí=kêK= Q= îçã= OVK= g~åì~êI= pK= URFI
ÑáåÇÉå= ëáÅÜ= áããÉê= ãÉÜê= mêçàÉâíÉåíJ
ïáÅâäÉê=ìåÇ=cáå~åòÇáÉåëíäÉáëíÉêI=ÇáÉ= áå
ÇáÉëÉê=^åä~ÖÉâä~ëëÉ=~âíáî=ëáåÇK

^êÖìãÉåíÉ=ÑΩê=ÇáÉ=^åä~ÖÉJ
âä~ëëÉ=t~äÇ=ìåÇ=eçäò

h~éáí~ä~åä~ÖÉå= áå= t~äÇ= ìåÇ= eçäò
ïÉêÇÉå= îÉêëÅÜáÉÇÉå= ÄÉòÉáÅÜåÉíW= qáãJ
ÄÉêä~åÇI= qáãÄÉêáåîÉëíãÉåíëI= cçêëíJ
çÇÉê= ~ìÅÜ=t~äÇáåîÉëíãÉåíëK=pç=ìåíÉêJ
ëÅÜáÉÇäáÅÜ=ÇáÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖÉå=ÑΩê=ÇáÉëÉ
^åä~ÖÉâä~ëëÉ= ëáåÇI= ëç= ìåíÉêëÅÜáÉÇäáÅÜ
ëáåÇ= ~ìÅÜ= ÇáÉ= h~éáí~äã~êâíéêçÇìâíÉK
dÉãÉáåë~ã= áëí= ÇáÉëÉå= mêçÇìâíÉå= àÉJ
ÇçÅÜI= Ç~ëë= ëáÉ=ãáí= ÇÉå=å~ÅÜëíÉÜÉåÇÉå
^êÖìãÉåíÉå=ÑΩê=ëáÅÜ=ïÉêÄÉåW
ð eçÜÉ= oÉåÇáíÉW= jáí= sÉêïÉáë= ~ìÑ

ÇÉå=åçêÇ~ãÉêáâ~åáëÅÜÉå=k`obfcJqáãJ
ÄÉêä~åÇ= fåÇÉñ= Ek`obfc= Z= k~íáçå~ä
`çìåÅáä=çÑ=oÉ~ä=bëí~íÉ=fåîÉëíãÉåí=cáÇìJ
Åá~êáÉë=îÖäK=ïïïKåÅêÉáÑKÅçãFI=ÇÉê=áå=ÇÉå
äÉíòíÉå= OM= g~ÜêÉ= ÇìêÅÜëÅÜåáííäáÅÜ= à®ÜêJ
äáÅÜ=ìã=NR=B=ÖÉëíáÉÖÉå=áëíI=ïÉêÇÉå=îçå
ÇÉå= ^åÄáÉíÉêå= îçå= cçêëíáåîÉëíãÉåíë
çÑíã~äë= òïÉáëíÉääáÖÉ=oÉåÇáíÉå=éêçëéÉâJ
íáÉêíK
ð dÉêáåÖÉ= sçä~íáäáí®íW= aáÉ= tÉêíÉåíJ

ïáÅâäìåÖ=îçå=t~äÇ=ìåÇ=eçäò=áëí=ïÉåáÖ
îçä~íáä=EëÅÜï~åâÉåÇFK
ð dÉêáåÖÉë= oáëáâçW= báåÉê= ïÉäíïÉáí

ëíÉáÖÉåÇÉå= k~ÅÜÑê~ÖÉ= å~ÅÜ= eçäò= ìåÇ
eçäòéêçÇìâíÉå= ëíÉÜÉå= ~ÄåÉÜãÉåÇÉ
t~äÇÑä®ÅÜÉå=ÖÉÖÉåΩÄÉêK
ð léíáã~äÉ= mçêíÑçäáçJaáîÉêëáÑáâ~íáJ

çåW= cçêëíáåîÉëíãÉåíë= âçêêÉäáÉêÉå= åáÅÜí
ãáí= ÇÉê=tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= îçå= ~åÇÉêÉå
^åä~ÖÉâä~ëëÉå= ïáÉ= ^âíáÉåI= ^åäÉáÜÉå
çÇÉê=fããçÄáäáÉåK=aÉëïÉÖÉå=ÉáÖåÉí=ëáÅÜ
ÇáÉëÉ=^åä~ÖÉâä~ëëÉ= áÇÉ~ä= òìê=mçêíÑçäáçJ
aáîÉêëáÑáòáÉêìåÖ= ìåÇ= òìê=sÉêÄÉëëÉêìåÖ
ÇÉë=oÉåÇáíÉJoáëáâçJmêçÑáäë=EîÖäK=råáîÉêJ
ëáíó= çÑ= `ÜáÅ~Öç= fåîÉëíãÉåí= lÑÑáÅÉW= fåJ
îÉëíáåÖ=áå=qáãÄÉêI=OMMTI=ìåÇ=atp=^ÅJ
ÅÉëë=däçÄ~ä=qáãÄÉêI=OMMUFK
ð tÉêíÉêÜ~äíLh~éáí~äÉêÜ~äíW= aáÉ= _ÉJ

ëçåÇÉêÜÉáí= îçå= t~äÇÑä®ÅÜÉå= áëíI= Ç~ëë
ÇáÉëÉ=ÖäÉáÅÜòÉáíáÖ=mêçÇìâíáçåëëí®ííÉ=ìåÇ
t~êÉåä~ÖÉê=ëáåÇK=pçääíÉå=ÇáÉ=eçäòéêÉáëÉ
îçêΩÄÉêÖÉÜÉåÇ=Ñ~ääÉåI=ïÉêÇÉå=ÇáÉ=_®ìJ
ãÉ=ëíÉÜÉå=ÖÉä~ëëÉåK=_áë=ëáÅÜ=ÇáÉ=mêÉáëÉ
ÉêÜçäí=Ü~ÄÉåI=ïáêÇ=áã=t~êÉåä~ÖÉê=ÇìêÅÜ
ÄáçäçÖáëÅÜÉë= _~ìãï~ÅÜëíìã= ïÉáíÉê
éêçÇìòáÉêí=ìåÇ=ÇÉê=i~ÖÉêïÉêí=åáããí=òìK
ð oÉåÇáíÉJeÉÄÉäW=jÉÜêÉêÉ=c~âíçêÉå

â∏ååÉå= ÇáÉ= ÑçêëíäáÅÜÉ= oÉåÇáíÉ= ÜÉÄÉäåW
sÉêíáâ~äÉ= fåíÉÖê~íáçåI= píÉáÖÉêìåÖ= ÇÉê
i~åÇéêÉáëÉI=píÉáÖÉêìåÖ=ÇÉê=eçäòéêÉáëÉI
sÉêâ~ìÑ=îçå=bããáëëáçåëòÉêíáÑáâ~íÉåK
kÉÄÉå=ÇáÉëÉå=Ñáå~åòëíê~íÉÖáëÅÜÉå=^êJ

ÖìãÉåíÉå=ïÉêÇÉå=ÇáÉ=éçëáíáîÉå=∏âçäçJ
ÖáëÅÜÉå=Ehäáã~I=t~ëëÉêÜ~ìëÜ~äíI=_áçÇáJ
îÉêëáí®íF=ìåÇ=ëçòá~äÉå=E^êÄÉáíëéä®íòÉ= áå
ëíêìâíìêëÅÜï~ÅÜÉå= o®ìãÉåF= táêâìåJ
ÖÉå=îçå=fåîÉëíáíáçåÉå=áå=cçêëíîçêÜ~ÄÉå
ÄÉíçåíK

a

aáÉëÉê=_Éáíê~Ö=Ä~ëáÉêí=~ìÑ=ÇÉê=ä~åÖà®ÜêáÖÉå=bêÑ~ÜêìåÖ=ÇÉê=^ìíçJ
êÉå=áã=_ÉêÉáÅÜ=cçêëíáåîÉëíãÉåíë=EaìêÅÜÑΩÜêÄ~êâÉáíëëíìÇáÉåI
aìÉ=aáäáÖÉåÅÉI=mêçàÉâíÉåíïáÅâäìåÖFK=bê=îÉêëìÅÜí=ÉáåÉå=ÇáÑÑÉJ
êÉåòáÉêíÉå=§ÄÉêÄäáÅâ=ΩÄÉê=^âíÉìêÉ=ëçïáÉ=`Ü~åÅÉå=ìåÇ=oáëáâÉå
ÇáÉëÉê=^åä~ÖÉâä~ëëÉ=òì=ÖÉÄÉåK

få=ÇÉå=å®ÅÜëíÉå=g~ÜêÉå=ïÉêÇÉå=cçêëíáåîÉëíãÉåíë=ÇÉìíäáÅÜ=~å=_ÉÇÉìíìåÖ=ÖÉïáååÉå

Investment: Wald und Holz als neue Anlageklasse

oÉÖáçåÉå=áã=cçâìë

sçê= ~ääÉã= áå= kçêÇ~ãÉêáâ~= ìåÇ= áå
lòÉ~åáÉå=E^ìëíê~äáÉåI=kÉìëÉÉä~åÇF=Ü~í
ÇáÉ= áåëíáíìíáçåÉääÉ= h~éáí~ä~åä~ÖÉ= áå
t~äÇ= ìåÇ= eçäò= ÉáåÉ= à~ÜêòÉÜåíÉä~åÖÉ
qê~ÇáíáçåK=eáÉê= ÑáåÇÉå=ëáÅÜ=ëçïçÜä=ÇáÉ
Öêç≈Éå=qáãçë= EqáãÄÉêä~åÇ= fåîÉëíãÉåí
j~å~ÖÉãÉåí= lêÖ~åáë~íáçåëF= ~äë= ~ìÅÜ
îáÉäÉ=~ìÑ=ÇÉã=j~êâí=îÉêÑΩÖÄ~êÉ=^åä~ÖÉJ
çÄàÉâíÉ= Et®äÇÉê= ìåÇ= eçäòáåÇìëíêáÉFK
h~éáí~äÖÉÄÉê=ëáåÇ=áå=ÉêëíÉê=iáåáÉ=áåëíáíìJ
íáçåÉääÉ=fåîÉëíçêÉå=ãáí=ä~åÖÑêáëíáÖÉå=̂ åJ
ä~ÖÉÜçêáòçåíÉåI= ïáÉ= òK=_K= mÉåëáçåëJ
ÑçåÇëI=sÉêëáÅÜÉêìåÖÉå=çÇÉê=píáÑíìåÖÉåK
tÉáíÉêÉ= áå= ÇÉå= äÉíòíÉå= g~ÜêÉå= òìëÉJ

ÜÉåÇë= ~å= _ÉÇÉìíìåÖ= ÖÉïáååÉåÇÉ= oÉJ
ÖáçåÉå=ëáåÇ=ÇáÉ=ëç=ÖÉå~ååíÉå=bãÉêÖáåÖ
j~êâÉíë= E~ìÑëíêÉÄÉåÇÉ=j®êâíÉFK= cçêëíJ
áåîÉëíãÉåíë= áå=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉíë= ëáåÇ
ÑçâìëëáÉêí=~ìÑ=i~íÉáå~ãÉêáâ~=E_ê~ëáäáÉåI
`ÜáäÉI=rêìÖì~óI=^êÖÉåíáåáÉåI=`çëí~=oáJ
Å~I=m~å~ã~I=káÅ~ê~Öì~FI=ïçÄÉá=ÇáÉ=mêçJ
àÉâíÉåíïáÅâäÉê= ìåÇ= fåîÉëíçêÉå= çÑíã~äë
~ìë= kçêÇ~ãÉêáâ~= ìåÇ= bìêçé~= ëí~ãJ
ãÉåK
få=bìêçé~=Ü~í=ëáÅÜ=Ç~ë=qÜÉã~=cçêëíJ

áåîÉëíãÉåíë=Äáëä~åÖ=~ã=ÄÉëíÉå=áå=pâ~åJ
Çáå~îáÉå= Éí~ÄäáÉêÉå= â∏ååÉåK= pç= ëáíòí
~ìÅÜ=ÇáÉ=Öê∏≈íÉ=Éìêçé®áëÅÜÉ=qáãçI=ÇáÉ
fåíÉêå~íáçå~ä= tççÇä~åÇ= `çãé~åó
Eft`FI=áå=a®åÉã~êâK=pÉáí=Éáå=é~~ê=g~ÜJ
êÉå= åìå= áëí= ÇáÉëÉ= ^åä~ÖÉâä~ëëÉ= áã
ÇÉìíëÅÜëéê~ÅÜáÖÉå= o~ìã= ~åÖÉâçãJ
ãÉåK=eáÉê=ëáåÇ=Éë=îçê=~ääÉã=pí~êíìéJråJ
íÉêåÉÜãìåÖÉåI= ÇáÉ= häÉáå~åäÉÖÉê= ~åJ
ëéêÉÅÜÉå=ïçääÉå=EÄÉáëéáÉäëïÉáëÉ=_~ìãJ
fåîÉëí=çÇÉê=jáääÉê=cçêÉëí=fåîÉëíãÉåíëFK
a~åÉÄÉå=ïìêÇÉå=~ìÅÜ=ÉêëíÉ=t~äÇJ=ìåÇ
eçäòÑçåÇë=~ìÑÖÉäÉÖí=EïáÉ=ÇÉê=atp=^ÅJ
ÅÉë= däçÄ~ä= qáãÄÉê= ÇÉê= aÉìíëÅÜÉå
_~åâF=ÄòïK=ëáåÇ=áå=ÇÉê=båíïáÅâäìåÖ=ÄÉJ
ÖêáÑÑÉå=EpÅÜïÉáòÉê=cáå~åòã~êâíéêçÇìâJ
íÉFK

j~êâíëÉÖãÉåíáÉêìåÖ

báåÉ=pÉÖãÉåíáÉêìåÖ=ÇÉë=cçêëíáåîÉëíJ
ãÉåíJj~êâíÉë= â~åå= ~åÜ~åÇ= ÑçäÖÉåÇÉê
ÇêÉá= hêáíÉêáÉå= îçêÖÉåçããÉå= ïÉêÇÉåW
^êí= ÇÉë= fåîÉëíãÉåíëI= ^âíÉìêÉ= ~ìÑ= ÇÉê
k~ÅÜÑê~ÖÉëÉáíÉ=ìåÇ=̂ âíÉìêÉ=~ìÑ=ÇÉê=^åJ
ÖÉÄçíëëÉáíÉK

^êí=ÇÉë=fåîÉëíãÉåíë

dêìåÇë®íòäáÅÜ=ÖáÄí=Éë=ÇêÉá=îÉêëÅÜáÉÇÉJ
åÉ=^êíÉå=îçå=cçêëíáåîÉëíãÉåíëW
ð aáêÉâíáåîÉëíáíáçåÉåW=eáÉê=ïáêÇ=ÇáêÉâí

áå= t~äÇÑä®ÅÜÉå= áåîÉëíáÉêí= ìåÇ= Ç~ë
t~äÇã~å~ÖÉãÉåí=îçê=lêí=~ìÑÖÉÄ~ìíK
aáÉëÉ=^êí=îçå=fåîÉëíáíáçå=ëÉíòí=ÜçÜÉë
c~ÅÜïáëëÉå=îçê~ìëK

ð råíÉêåÉÜãÉåëÄÉíÉáäáÖìåÖÉå= Emêáî~íÉ
bèìáíóFW=bë=ïáêÇ=áå=råíÉêåÉÜãÉå=áåJ
îÉëíáÉêíI= ÇáÉ= t®äÇÉê= ã~å~ÖÉå= çÇÉê
ÇáÉ= áå= ÇÉê= eçäòîÉê~êÄÉáíìåÖ= í®íáÖ
ëáåÇK

ð cçåÇëáåîÉëíáíáçåÉåW= bë= ïÉêÇÉå= ^åJ
íÉáäÉ=îçå=ÉáåÉã=fåîÉëíãÉåíÑçåÇë=Eáå
ÇÉê=oÉÖÉä= ÖÉëÅÜäçëëÉåF= çÇÉê= îçå= ÉáJ
åÉã=a~ÅÜÑçåÇ=EłÑìåÇë=çÑ=ÑìåÇ�F=ÉêJ
ïçêÄÉåK=aáÉ=cçåÇë=ïáÉÇÉêìã=áåîÉëJ
íáÉêÉå= áå= råíÉêåÉÜãÉå= ÇÉê= cçêëíJ
ìåÇ=eçäòáåÇìëíêáÉ= çÇÉê= ~ìÅÜ= ÇáêÉâí
áå=t~äÇK
aáêÉâíáåîÉëíáíáçåÉå= ìåÇ= råíÉêåÉÜJ

ãÉåëÄÉíÉáäáÖìåÖÉå= Ü~ÄÉå= Ü∏ÜÉêÉ= bêJ
íê~ÖëÅÜ~åÅÉåI= ~ÄÉê= ~ìÅÜ= Ü∏ÜÉêÉ= oáëáJ
âÉåK= páÉ= ëáåÇ= ÖÉÉáÖåÉí= ÄÉá= ÖìíÉê= dÉJ
ëÅÜ®ÑíëâÉååíåáë= ìåÇLçÇÉê=ïÉåå=åÉÄÉå
Ñáå~åòáÉääÉå=fåíÉêÉëëÉå=~åÇÉêÉ=c~âíçêÉå
ÉáåÉ= ÖÉïáÅÜíáÖÉ= oçääÉ= ëéáÉäÉå= E∏âçäçJ
ÖáëÅÜJëçòá~äÉ= sÉê~åíïçêíìåÖI= råíÉêJ
åÉÜãÉåëâçããìåáâ~íáçåI= iÉìÅÜííìêãJ
mêçàÉâíF= ìåÇ= ÇÉëÜ~äÄ= ÇáêÉâíÉê= báåÑäìëë
~ìÑ= mêçàÉâíÇÉëáÖå= ìåÇ= JÇìêÅÜÑΩÜêìåÖ
ÖÉåçããÉå=ïÉêÇÉå=ëçääK

^âíÉìêÉ=~ìÑ=ÇÉê=k~ÅÜÑê~ÖÉëÉáíÉ

_Éá=fåîÉëíáíáçåëÉåíëÅÜÉáÇìåÖÉå=ëìÅÜí
ÇÉê= âä~ëëáëÅÜÉ= h~éáí~ä~åäÉÖÉê= ÉáåÉå
^ìëÖäÉáÅÜ= òì= ÑáåÇÉå= òïáëÅÜÉå=bêíê~ÖëJ
ÅÜ~åÅÉå=EoÉåÇáíÉ=ÇÉë=mêçÇìâíëF=ìåÇ=oáJ

ëáâç= Epí~Äáäáí®í= ÇÉë= mêçÇìâíëFK= eáåòì
âçããÉåI= ãÉÜê= çÇÉê= ïÉåáÖÉê= Éñéäáòáí
ìåÇ= ãÉÜê= çÇÉê= ïÉåáÖÉê= ~ìëÖÉéê®ÖíI
§ÄÉêäÉÖìåÖÉå=òìã=mêçÇìâíáã~ÖÉI=~äëç
ÉíÜáëÅÜ=ãçíáîáÉêíÉ=^ëéÉâíÉK
aáÉ=^ÄÄáäÇìåÖ=N=ÖêìééáÉêí=ÇáÉ=fåîÉëJ

íçêÉåä~åÇëÅÜ~Ñí= å~ÅÜ= fåîÉëíçêÉåíóéÉå
ìåÇ= ÇÉêÉå= ~åÖÉåçããÉåÉå= jçíáîÉ
Ee~ìéíãçíáî=áå=cÉííÇêìÅâFI=cçêëíáåîÉëíJ
ãÉåíë=òì=í®íáÖÉåK=a~ÄÉá=ïáêÇ=Ç~îçå=~ìëJ
ÖÉÖ~åÖÉåI=Ç~ëë=ëçïçÜä=ÄÉá=áåëíáíìíáçåÉäJ
äÉå= fåîÉëíçêÉå= ~äë= ~ìÅÜ= ÄÉá= éêáî~íÉå
dêç≈~åäÉÖÉêå= bêíê~Öëâê~Ñí= EoÉåÇáíÉF
ìåÇ= oáëáâçã~å~ÖÉãÉåí= Epí~Äáäáí®í
ÇìêÅÜ= mçêíÑçäáçÇáîÉêëáÑáòáÉêìåÖF= ÇáÉ
òÉåíê~äÉå=§ÄÉêäÉÖìåÖÉå=ëáåÇK
_Éá= ÇÉå= áåëíáíìíáçåÉääÉå= ^åäÉÖÉêå

ïÉêÇÉåI= ~ìëÖÉÜÉåÇ= îçå= ÉáåÉê= Éêï~êíÉJ
íÉå=jáåÇÉëíêÉåÇáíÉI=tÉêíÉêÜ~äíìåÖ=ìåÇ
Ç~ãáí=ÇáÉ=pí~Äáäáí®í=ÇÉê=^åä~ÖÉ=áã=sçêJ
ÇÉêÖêìåÇ=ëíÉÜÉåK=_Éá=éêáî~íÉå=dêç≈~åJ
äÉÖÉêå=áëí=Éë=ïçÜä=ÉÜÉê=ÇáÉ=sÉêã∏ÖÉåëJ
îÉêãÉÜêìåÖI=~äëç=ÇáÉ=h~éáí~äêÉåÇáíÉ=ÄÉá
ΩÄÉêëÅÜ~ìÄ~êÉå=oáëáâÉåK
_Éá= häÉáå~åäÉÖÉêå= áëí= ÇáÉëÉ= ^åä~ÖÉJ

Ñçêã=îÉêãìíäáÅÜ= áå= ÉêëíÉê=iáåáÉ=∏âçäçJ
ÖáëÅÜ= ìåÇLçÇÉê= ëçòá~ä= ãçíáîáÉêíK= bë
ëíÉÜí=~äëç=ÇÉê=éçëáíáîÉ=_Éáíê~Ö=ÇÉë=mêçJ
ÇìâíÉë= ÑΩê= rãïÉäí= ìåÇ= dÉëÉääëÅÜ~Ñí
Efã~ÖÉF= áã= sçêÇÉêÖêìåÇI= ïçÄÉá= ~ÄÉê
~ìÅÜ=ÜáÉê=ÉáåÉ=~ííê~âíáîÉ=oÉåÇáíÉ=åáÅÜí
ÑÉÜäÉå=Ç~êÑK
a~ëë= ëáÅÜ= òì= àÉÇÉã= fåîÉëíçêÉåíóé

_ÉáëéáÉäÉ= ÑáåÇÉåI=ÇáÉ= ~åÇÉêÉ=jçíáîÉ= áå
ÇÉå=sçêÇÉêÖêìåÇ=ëíÉääÉåI=îÉêëíÉÜí=ëáÅÜK
få= ÉáåÉã= hççéÉê~íáçåëîçêÜ~ÄÉå= òïáJ
ëÅÜÉå= ÇÉê= eçÅÜëÅÜìäÉ= ÑΩê= cçêëíïáêíJ
ëÅÜ~Ñí= áå=oçííÉåÄìêÖ=ìåÇ=råáèìÉ=ïÉêJ
ÇÉå=ÇÉêòÉáí=ÇáÉ=jçíáîÉ= ÑΩê=cçêëíáåîÉëíJ
ãÉåíë= ~ìÑ= ÇÉê= ^åÄáÉíÉêJ= ìåÇ= ~ìÑ= ÇÉê
k~ÅÜÑê~ÖÉëÉáíÉ=ìåíÉêëìÅÜíK

^âíÉìêÉ=~ìÑ=ÇÉê=^åÖÉÄçíëëÉáíÉ

^ìÑ=^åÄáÉíÉêëÉáíÉ=ä~ëëÉå=ëáÅÜ=îáÉê=îÉêJ
ëÅÜáÉÇÉåÉ= qóéÉå= ìåíÉêëÅÜÉáÇÉå= EîÖäK
^ÄÄáäÇìåÖ=OFW
ð qáãçë=ìåÇ=oÉáíëW=aáÉ=Öê∏≈íÉå=^åJ

ÄáÉíÉê= ëáåÇ= ÇáÉ= qáãÄÉêä~åÇ= fåîÉëíãÉåí
j~å~ÖÉãÉåí= lêÖ~åáë~íáçåë= EqáãçëF
ìåÇ= oÉ~ä= bëí~íÉ= fåîÉëíãÉåí= qêìëíë
EoÉáíëFK= få=kçêÇ~ãÉêáâ~=Ü~ÄÉå= áåëíáíìJ
íáçåÉääÉ= fåîÉëíçêÉå= áåëÖÉë~ãí= êìåÇ= RM
jêÇK=rpa=EîÖäK=qáãÄÉêä~åÇ=áåîÉëíãÉåí
áå=~å=áåëíáíìíáçå~ä=éçêíÑçäáçI=ft`I=OMMVF
ÄÉá=qáãçë=ìåÇ=oÉáíë=ïáÉ=e~åÅçÅâ=qáãJ
ÄÉê=oÉëçìêÅÉ=dêçìé=EeqodF=çÇÉê=däçJ
Ä~ä=cçêÉëí=m~êíåÉêë=EdcmF=~åÖÉäÉÖíK
ð cçåÇëW= cçåÇë= Ü~äíÉå= ÇáêÉâíÉ= ìåÇ

áåÇáêÉâíÉ=_ÉíÉáäáÖìåÖÉå=~å=cçêëíáåîÉëíJ
ãÉåíëK= báåÉê= ÇÉê= Öêç≈Éå= t~äÇJ= ìåÇ
eçäòÑçåÇë= áëí= ÇÉê= mÜ~ìåìë= qáãÄÉê
cìåÇI= ÇÉê= OMMU= êìåÇ= RMM= jáçK= rpa
EîÖäK=atp=^ÅÅÉëë=däçÄ~ä=qáãÄÉêI=OMMUF

îÉêï~äíÉíÉK= aáÉ= wáÉäÖêìééÉ= îçå= cçåÇë
ëáåÇ=áå=ÇÉê=oÉÖÉä=áåëíáíìíáçåÉääÉ=̂ åäÉÖÉêK
qÉáäïÉáëÉ=ïçääÉå= cçåÇë= ~ÄÉê= ~ìÅÜ= ÖÉJ
òáÉäí=éêáî~íÉ=dêç≈J=ìåÇ=häÉáå~åäÉÖÉê=~åJ
ëéêÉÅÜÉåI= ïáÉ= òK=_K= ÇÉê= atp= ^ÅÅÉëë
däçÄ~ä= qáãÄÉê= cçåÇëI= ÄÉá= ÇÉã= ÄÉêÉáíë
~Ä=NM=MMM=rpa=^åíÉáäÉ= ÉêïçêÄÉå=ïÉêJ
ÇÉå=â∏ååÉåK
ð sÉêã∏ÖÉåëîÉêï~äíÉêW= sÉêã∏ÖÉåëJ

îÉêï~äíÉê= ÄêáåÖÉå= fåîÉëíçêÉå= ãáí= mêçJ
àÉâíÉåíïáÅâäÉêå= òìë~ããÉåÄêáåÖÉåK= báJ
åÉ=ïáÅÜíáÖÉ=wáÉäÖêìééÉ=îçå=sÉêã∏ÖÉåëJ
îÉêï~äíÉêå=ëáåÇ=éêáî~íÉ=dêç≈~åäÉÖÉêK
ð báåòÉäéêçàÉâíÉåíïáÅâäÉêW= eáÉêìåJ

íÉê=Ñ~ääÉå=^åÄáÉíÉê=ïáÉ=iáÖåìã=E_ÉêäáåFI
_~ìãáåîÉëí= EcêÉáÄìêÖFI= jáääÉê= cçêÉëí
fåîÉëíãÉåí= EpÅÜäáÉêFI= cçêÉëí= cáå~åÅÉ
E_çåå= ìåÇ= m~å~ã~= `áíóF= çÇÉê= iáÑÉ
cçêÉëíêó=Epí~åëI=pÅÜïÉáòFK=aáÉëÉê=dêìéJ
éÉ=áëí=ÖÉãÉáåI=Ç~ëë=ëáÉ=ïÉåáÖÉ=fåîÉëíáíáJ
çåëéêçàÉâíÉ= EãÉáëíÉåë= åìê= ÉáåÉëI= ÄÉáJ
ëéáÉäëïÉáëÉ= qÉ~â= áå=`çëí~=oáÅ~F= áå= áÜJ
êÉã= ^åÖÉÄçíëJmçêíÑçäáç= Ü~ÄÉåK= ^åÖÉJ
ëéêçÅÜÉå=ïÉêÇÉå=häÉáå~åäÉÖÉêI=ÇáÉ=ÉåíJ
ïÉÇÉê=cáêãÉå~åíÉáäÉ=ÉêïÉêÄÉå=E_ÉíÉáäáJ
ÖìåÖÉåI= hçãã~åÇáíÉå~åíÉáäÉI= ^âíáÉåF
çÇÉê=Éáå=dêìåÇëíΩÅâ=áå=sÉêÄáåÇìåÖ=ãáí
ÉáåÉã=_ÉïáêíëÅÜ~ÑíìåÖëîÉêíê~Ö=é~ÅÜíÉå
çÇÉê=â~ìÑÉåK

oÉåÇáíÉå

aáÉ=_ÉïÉêÄìåÖ=éê~âíáëÅÜ=~ääÉê=cçêëíJ
áåîÉëíãÉåíë=ä®ëëí=ëáÅÜ=~ìÑ=ÇêÉá=hÉêå~ìëJ
ë~ÖÉå=êÉÇìòáÉêÉåW
ð =ÖìíÉ=ìåÇ=îçê=~ääÉã=ëí~ÄáäÉ=oÉåÇáíÉI
ð =ÖÉêáåÖÉë=oáëáâç=ìåÇ
ð =∏âçäçÖáëÅÜÉê=jÉÜêïÉêíK
aÉê=∏âçäçÖáëÅÜÉ=jÉÜêïÉêí=îçå=cçêëíJ

áåîÉëíãÉåíë=ëçää=~å=ÇáÉëÉê=píÉääÉ=åáÅÜí=áå
cê~ÖÉ=ÖÉëíÉääí=ïÉêÇÉåK=j~å=Ç~êÑ=Ç~îçå
~ìëÖÉÜÉåI= Ç~ëë= ÇáÉëÉê= áã=sÉêÖäÉáÅÜ= òì
~åÇÉêÉå= fåîÉëíáíçåëçéíáçåÉå= ÖÉÖÉÄÉå
áëíI=~ääÉêÇáåÖë=îçå=mêçàÉâí=òì=mêçàÉâí=ìåJ
íÉêëÅÜáÉÇäáÅÜ=ÜçÅÜ=~ìëÑ®ääíK
aáÉ= éêçëéÉâíáÉêíÉå= oÉåÇáíÉå= äáÉÖÉå

ÄÉá=U=Äáë=ΩÄÉê=NR=B=~ìÑ=Ç~ë= áåîÉëíáÉêíÉ
h~éáí~äK=e®ìÑáÖ=ïÉêÇÉå=ÇáÉ=ÑΩê=Ç~ë=ÉáÖÉJ
åÉ= mêçÇìâí= éêçëéÉâíáÉêíÉå= oÉåÇáíÉå
ÇÉã=k`obfcJqáãÄÉêä~åÇJfåÇÉñ=ãáí=ÉáJ
åÉê= ÇìêÅÜëÅÜåáííäáÅÜÉå= mÉêÑçêã~åÅÉ
îçå=à®ÜêäáÅÜ=NR=B=ÖÉÖÉåΩÄÉê=ÖÉëíÉääíK
hêáíáëÅÜ=~åòìãÉêâÉå=áëí=ÜáÉêI=Ç~ëë=ÇÉê

k`obfc= åìê= ïÉåáÖÉ= qáãçë= áå= kçêÇJ
~ãÉêáâ~=~ÄÄáäÇÉí=ìåÇ=Ü~ìéíë®ÅÜäáÅÜ=~ìÑ
ÇÉê= pÉäÄëí~ìëâìåÑí= ÇÉê= råíÉêåÉÜãÉå
ΩÄÉê=ÇÉå=Äáä~åòáÉääÉå=tÉêíòìï~ÅÜë=ÇÉê
t®äÇÉê= ÄÉêìÜíK= råëÅÜ®êÑÉå= ëáåÇ= ÜáÉê
ìåîÉêãÉáÇäáÅÜK
aáÉ= tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= îçå= cçêëíáåJ

îÉëíãÉåíë= âçããí= òìëí~åÇÉ= ÇìêÅÜ= ÇáÉ
ÄáçäçÖáëÅÜÉ= mêçÇìâíáçå= ëçïáÉ= ÇìêÅÜ
eçäòéêÉáëJ=ìåÇ=i~åÇéêÉáëëíÉáÖÉêìåÖÉåK

j∏ÖäáÅÜÉ= oÉåÇáíÉJeÉÄÉä= ëáåÇ= _ÉêÉáíJ
ëíÉääìåÖ=ìåÇ=sÉêâ~ìÑ=îçå=bããáëëáçåëJ
òÉêíáÑáâ~íÉå=ëçïáÉ=ÇáÉ=îÉêíáâ~äÉ=fåíÉÖê~J
íáçå=ÇÉê=tÉêíëÅÜ∏éÑìåÖëâÉííÉK
ð _áçäçÖáëÅÜÉ= mêçÇìâíáçåW= aáÉ= ÄáçJ

äçÖáëÅÜÉ= mêçÇìâíáçå= ÉåíëÅÜÉáÇÉí= ΩÄÉê
ÇÉå= bêÑçäÖ= ÇÉë= cçêëíáåîÉëíãÉåíëK= báåÉ
äçÖáëÅÜÉ=~ÄÉê=äÉáÇÉê=çÑíã~äë=ãáëë~ÅÜíÉíÉ
cçêÇÉêìåÖ= áëíI= Ç~ëë= ÇáÉ= ÑçêëíäáÅÜÉ= mêçJ
Çìâíáçå= ~ìÑ= ÇÉê= dêìåÇä~ÖÉ= ÇÉë= táêJ
âìåÖëÖÉÑΩÖÉë=mêçÇìâíáçåëòáÉä= Ó=pí~åÇJ
çêí= Ó= j~êâí= âçåòáéáÉêí= ïÉêÇÉå= ãìëëK
qóéáëÅÜÉ= cÉÜäÉê= ëáåÇ=mÑä~åòìåÖÉå= îçå
åáÅÜí= ëí~åÇçêíë~åÖÉé~ëëíÉå=_~ìã~êíÉå
ãáí= ÉåíëéêÉÅÜÉåÇ= ëÅÜäÉÅÜíÉê= å~íìê~äÉê
mÉêÑçêã~åÅÉ=çÇÉê=ÇÉê=^åÄ~ì=îçå=e∏äJ
òÉêåI=ÇáÉ=ìåíÉê=ÖÉÖÉÄÉåÉ=o~ÜãÉåÄÉÇáåJ
ÖìåÖÉå= Eäçâ~äÉ= j®êâíÉI= ^ìëÑìÜêÄÉJ
ëÅÜê®åâìåÖÉåF= åìê= ëÅÜïÉê= ~ÄëÉíòÄ~ê
ëáåÇK
ð wì=çéíáãáëíáëÅÜÉ=ÄòïK=Ñ~äëÅÜÉ=^åJ

å~ÜãÉåW=j~åÅÜÉ=^åÄáÉíÉê= ä~ëëÉå= ëáÅÜ
ÄÉá= ÇÉê= ÄáçäçÖáëÅÜÉå= mêçÇìâíáçå= îçå
çéíáãáëíáëÅÜÉå=^åå~ÜãÉå=òì=wìï®ÅÜJ
ëÉå=ìåÇ=mêçÇìâíáçåëòÉáíÉå=äÉáíÉåK=aáÉë
ÖÉé~~êí=ãáí= ÇÉã=Ü®ìÑáÖÉå=cÉÜäÉêI= Ç~ëë
ÇáÉ= ÄáçäçÖáëÅÜÉ= mêçÇìâíáçå= EëíÉÜÉåÇÉê
eçäòîçêê~íF=ÇÉê=âçããÉêòáÉääÉå=mêçÇìâJ
íáçå=EÖÉÉêåíÉíÉë=ìåÇ=îÉêâ~ìÑíÉë=eçäòîçJ
äìãÉåF= ÖäÉáÅÜ= ÖÉëÉíòí= ïáêÇI= ÑΩÜêí
òï~åÖëä®ìÑáÖ= òì= §ÄÉêëÅÜ®íòìåÖÉå= ÄÉá
ÇÉê=mêçàÉâíáÉêìåÖ=ÇÉê=bêä∏ëÉK
ð eçäòéêÉáëÉ= ìåÇ= eçäòéêÉáëëíÉáÖÉJ

êìåÖÉåW=káÉã~åÇ=â~åå=ÇáÉ=eçäòéêÉáëÉ
òìîÉêä®ëëáÖ= îçê~ìëë~ÖÉåK= sçå= ÉáåÉã
äÉáÅÜíÉå= ^åëíáÉÖ= ÇÉê= eçäòéêÉáëÉ= â~åå
òï~ê= ~ìëÖÉÖ~åÖÉå=ïÉêÇÉåK=i~ìí= fåíÉêJ
å~íáçå~ä=tççÇä~åÇ=̀ çãé~åó=EîÖäK=qáãJ
ÄÉêä~åÇ= áåîÉëíãÉåí= áå= ~å= áåëíáíìíáçå~ä
éçêíÑçäáçI=ft`I=OMMVF=ëáåÇ=ÇáÉ=eçäòéêÉáJ
ëÉ=áã=äÉíòíÉå=g~ÜêÜìåÇÉêí=ΩÄÉê=~ääÉ=oÉJ
ÖáçåÉå= ìåÇ= pçêíáãÉåíÉ= ÜáåïÉÖ= ìã
ÇìêÅÜëÅÜåáííäáÅÜ= à®ÜêäáÅÜ= O=B= ΩÄÉê= fåJ
Ñä~íáçå= ÖÉëíáÉÖÉåK= iÉÖíÉ= ã~å= ÇáÉë= òìJ
ÖêìåÇÉI= ëç= ïΩêÇÉå= ~ääÉáåÉ= ÇáÉ= eçäòJ
éêÉáëëíÉáÖÉêìåÖÉå=âå~éé=Éáå=aêáííÉä=ÇÉê
tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= ~ìëã~ÅÜÉåK= ^ìë
â~ìÑã®ååáëÅÜÉê=sçêëáÅÜí=ëçääíÉå=ÄÉá=ÇÉê
mêçëéÉâíáÉêìåÖ=ÇÉê=bêä∏ëÉ=ãáí=~âíìÉääÉå
mêÉáëÉå= â~äâìäáÉêí= ïÉêÇÉåK= píÉáÖÉåÇÉ
eçäòéêÉáëÉ= ëçääíÉå= ~ääÉåÑ~ääë= áå= ÉáåÉã
~äë= łçéíáãáëíáëÅÜ�= ~ìëÖÉïáÉëÉåÉå= pòÉJ
å~êáç=báåÖ~åÖ=ÑáåÇÉåK
ð i~åÇéêÉáëëíÉáÖÉêìåÖW= i~åÇ= áëí= Éáå

âå~ééÉëI= åáÅÜí= îÉêãÉÜêÄ~êÉë= dìíK
i~åÇéêÉáëëíÉáÖÉêìåÖÉå= ëáåÇ= ï~ÜêJ
ëÅÜÉáåäáÅÜ=ìåÇ=ïáêâÉå= ëáÅÜ=éçëáíáî= ~ìÑ
ÇáÉ= oÉåÇáíÉ= îçå= cçêëíáåîÉëíãÉåíë= ~ìëK
^ìÅÜ= ÜáÉê= ïáêÇ= ÉãéÑçÜäÉåI= ã∏ÖäáÅÜÉ
mêÉáëëíÉáÖÉêìåÖÉå= ~äë= ł~ÇÇJçå�= Eã∏ÖäáJ
ÅÜÉê=wìë~íòÖÉïáååF=òì=ÄÉíê~ÅÜíÉå=ìåÇ

N=aêK= j~êâìë= dêìäâÉ= áëí= dÉëÅÜ®ÑíëÑΩÜêÉê
ÇÉë= cêÉáÄìêÖÉê= _Éê~íìåÖëìåíÉêåÉÜãÉåë
råáèìÉ=ÑçêÉëíêó=Åçåëìäí~åíë
O=aêK=qáãã=qÉååáÖâÉáí= äÉáíÉí=ÇÉå=^êÄÉáíëJ
ÄÉêÉáÅÜ= łkÉï= cçêÉëí= _ìëáåÉëë�= ÄÉá= råáJ
èìÉ
P=j~êâìë=sçÖí=áëí=ëÉáí=ÉáåÉã=g~Üê=ÄÉá=råáJ
èìÉ=òìëí®åÇáÖ=ÑΩê=fåîÉëíçêÉåâçåí~âíÉ=ìåÇ
ï~ê=Ç~îçê= áã=sÉêíêáÉÄ=ìåÇ= áå=ÇÉê=råíÉêJ
åÉÜãÉåëâçããìåáâ~íáçå=ÄÉá=píçê~=båëç

^ÄÄáäÇìåÖ=N= fåîÉëíçêÉåíóéÉå=ìåÇ=ÇÉêÉå=~åÖÉåçããÉåÉå=jçíáîÉ=ÑΩê=cçêëíáåîÉëíãÉåíëK

^ÄÄáäÇìåÖ=O= cçêëíáåîÉëíãÉåíJ^åÄáÉíÉê=ìåÇ=ÇÉêÉå=wáÉäÖêìééÉK

cçêíëÉíòìåÖ=~ìÑ=pÉáíÉ=\\\\\\\\\



cêÉáí~ÖI=ORK=gìåá=OMNM kìããÉê=OR=ˇ=eçäòJwÉåíê~äÄä~íí=ˇ=pÉáíÉ=SORAllgemeines

åáÅÜí= áå= ÇáÉ= oÉåí~Äáäáí®íëÄÉêÉÅÜåìåÖ
ÉáåòìÄÉòáÉÜÉåK
ð sÉêâ~ìÑ=îçå=bããáëëáçåëòÉêíáÑáâ~J

íÉåW=gÉ=å~ÅÜ=mêçàÉâíÇÉëáÖå=â∏ååÉå=hçÜJ
äÉåëíçÑÑòÉêíáÑáâ~íÉ=ÖÉåÉêáÉêí=ìåÇ=ÖÖÑK=îÉêJ
â~ìÑí= ïÉêÇÉåK= a~= Éë= ëáÅÜ= åìê= ëÅÜïÉê
îçêÜÉêë~ÖÉå= ä®ëëíI=ïáÉ= ëáÅÜ=ÇáÉ=j®êâíÉ
ÑΩê= ÑçêëíäáÅÜÉ= bããáëëáçåëòÉêíáÑáâ~íÉ
ÉåíïáÅâÉäå=ïÉêÇÉåI=ëçääíÉ=ÇáÉë=~äë=ã∏ÖJ
äáÅÜÉë=wìë~íòÖÉëÅÜ®Ñí=ìåÇ=åáÅÜí=~äë=ÑÉëíÉ
bêä∏ëÖê∏≈É=ÄÉíê~ÅÜíÉí=ïÉêÇÉåK
ð sÉêíáâ~äÉ= fåíÉÖê~íáçåW= báåÉ= fåíÉJ

Öê~íáçå=ÇÉê=mêçÇìâíîÉêÉÇÉäìåÖ=â~åå=ÇáÉ
oÉåÇáíÉ= ÇÉê= cçêëíáåîÉëíãÉåíë= ÇÉìíäáÅÜ
ëíÉáÖÉêåK= ^ääÉêÇáåÖë=ãìëë= ÇáÉ= çéíáã~äÉ
cÉêíáÖìåÖëíáÉÑÉ= ëçêÖÑ®äíáÖ= ÖÉéêΩÑí= ïÉêJ
ÇÉåK= káÅÜí= àÉÇÉê= sÉêÉÇÉäìåÖëëÅÜêáíí
ÄêáåÖí=òïáåÖÉåÇ=~ìÅÜ=ÉáåÉå=jÉÜêïÉêíK
aáÉ= îáÉäÉå= ÉáÖÉåÉå= råíÉêëìÅÜìåÖÉå

ìåÇ= _ÉêÉÅÜåìåÖÉå= îçå= cçêëíáåîÉëíJ
ãÉåíéêçàÉâíÉå=Ü~ÄÉå=ÖÉòÉáÖíI=Ç~ëë=ìåJ
íÉê=â~ìÑã®ååáëÅÜ=îçêëáÅÜíáÖ=ÖÉíêçÑÑÉåÉå
^åå~ÜãÉå= ÇáÉ= ÑçêëíäáÅÜÉ= mêçÇìâíáçå
EçÜåÉ=îÉêíáâ~äÉ=fåíÉÖê~íáçåI=çÜåÉ=fåÑä~J
íáçåë~ìëÖäÉáÅÜI= çÜåÉ= mêÉáëëíÉáÖÉêìåÖÉå
ÑΩê=i~åÇ=ìåÇ=eçäòF=åìê=ìåíÉê=ÖΩåëíáÖÉå
hçåëíÉää~íáçåÉå= áåíÉêåÉ= h~éáí~äîÉêòáåJ
ëìåÖÉå=îçå=ΩÄÉê=NM=B=ÉêêÉáÅÜíK=eáÉêîçå
ÖÉÜÉå=åçÅÜ=hçëíÉå=ìåÇ=j~êÖÉ=ÇÉê=^åJ
ÄáÉíÉê=ÇÉë= fåîÉëíãÉåíéêçÇìâíë=~ÄK=sçê
~ääÉã= ÄÉá= mêçÇìâíÉå= ÑΩê= häÉáå~åäÉÖÉê
ëÅÜä~ÖÉå= ÇáÉ= ÜçÜÉå= sÉêíêáÉÄëâçëíÉå
ëí~êâ= òì= _ìÅÜÉK= oÉåÇáíÉå= ÄÉá= ÇáÉëÉã
mêçÇìâí=ëáåÇ=ÉÜÉê=áã=_ÉêÉáÅÜ=îçå=łìåJ
íÉê=R=B�=~äë=áã=_ÉêÉáÅÜ=îçå=łΩÄÉê=NM=B�
òì=ëÉÜÉåK=sçê=ÉáåÉê=dÉäÇ~åä~ÖÉ=áå=ëçäJ
ÅÜÉ=mêçÇìâíÉ=ëçääíÉå=ìåÄÉÇáåÖí=ÇáÉ=fåJ
éìíJa~íÉå=ÇÉê=jçÇÉääâ~äâìä~íáçåÉå=~ìÑ
píáããáÖâÉáí=ÖÉéêΩÑí=ïÉêÇÉåK=iÉáÇÉê=ÖáÄí
Éë=áå=ÇáÉëÉã=pÉÖãÉåí=^åÄáÉíÉêI=ÇáÉ=ÇÉå
ëÅÜåÉääÉå= mêçÑáí= ÉáåÉê= ëÉêá∏ëÉå= ìåÇ
ä~åÖÑêáëíáÖÉå= ^åä~ÖÉîÉêï~äíìåÖ= îçêòáÉJ
ÜÉåK

cçêíëÉíòìåÖ=îçå=pÉáíÉ=MMM

Investment: Wald und Holz als neue Anlageklasse

oáëáâÉå

aáÉ= oáëáâÉå= îçå= cçêëíáåîÉëíãÉåíë
ëáåÇW= âçãéäÉííÉê= sÉêäìëí= ÇÉê= ^åä~ÖÉI
tÉêíîÉêäìëí=ÇÉê=^åä~ÖÉ=ìåÇ=ëÅÜïáÉêáÖÉê
^ìëëíáÉÖ=~ìë=ÇÉã=fåîÉëíãÉåíK
ð hçãéäÉííÉê= sÉêäìëí= ÇÉê= ^åä~ÖÉ

ÄòïK=ÇÉê=t®äÇÉêW=aáÉëÉê=â~åå=ÄáçíáëÅÜ
Ehê~åâÜÉáíÉåFI=~ÄáçíáëÅÜ=EcÉìÉêI=píìêãF
çÇÉê= éçäáíáëÅÜ= EbåíÉáÖåìåÖF= áåÇìòáÉêí
ëÉáåK=aáÉ=ÄáçíáëÅÜÉå=ìåÇ=~ÄáçíáëÅÜÉå=oáJ
ëáâÉå=â∏ååÉå=ÇìêÅÜ=ëçêÖÑ®äíáÖÉ=mêçàÉâíJ
âçåòáéáÉêìåÖ= ìåÇ= éêçÑÉëëáçåÉääÉë= mêçJ
àÉâíã~å~ÖÉãÉåí= ãáåáãáÉêí= ïÉêÇÉåK
a~ë=éçäáíáëÅÜÉ=oáëáâç=ÉáåÉê=båíÉáÖåìåÖ
áëí= êÉÖáçå~ä= ìåÇ= ä®åÇÉêïÉáëÉ= ìåíÉêJ
ëÅÜáÉÇäáÅÜ= òì= ÄÉïÉêíÉåK=dÉåÉêÉää= ïáêÇ
Éë= àÉÇçÅÜ=~äë=ÖÉêáåÖ=ÉáåÖÉëíìÑíI=Ç~=ÉáåÉ
òìåÉÜãÉåÇÉ= däçÄ~äáëáÉêìåÖ= ÖÉé~~êí
ãáí=ÇÉã=éçëáíáîÉå=fã~ÖÉ=îçå=t~äÇéêçJ
àÉâíÉå= ÉáåÉ=båíÉáÖåìåÖ=ìåï~ÜêëÅÜÉáåJ
äáÅÜ=ã~ÅÜÉåK
ð tÉêíîÉêäìëí= ÇÉê= ^åä~ÖÉW= táÉ= ÉáåJ

Ö~åÖë= ÄÉíçåíI= áëí= ÇáÉ= tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ
ÇÉê=^åä~ÖÉâä~ëëÉ=t~äÇ=ìåÇ=eçäò=ïÉåáÖ
îçä~íáäK=báåÉ=hçêêÉä~íáçå=ãáí=~åÇÉêÉå=cáJ
å~åòã~êâíéêçÇìâíÉå= ïáÉ= ^âíáÉåI= ^åJ
äÉáÜÉå= çÇÉê= fããçÄáäáÉå= ÄÉëíÉÜí= åáÅÜíK
a~êΩÄÉê= Üáå~ìë= ãìëë= åáÅÜí= òïáåÖÉåÇ
òì= ÉáåÉã= ÄÉëíáããíÉå= wÉáíéìåâí= Ç~ë
mêçÇìâí=îÉêâ~ìÑí=ïÉêÇÉåK=t®ÜêÉåÇ=ÉáJ
åÉê=mÜ~ëÉ=åáÉÇêáÖÉê=eçäòéêÉáëÉ=â~åå=ëç
ÇÉê=eçäòÉáåëÅÜä~Ö=~ìÑ=Éáå= äáèìáÇáí®íëëáJ
ÅÜÉêåÇÉë= jáåáãìã= òìêΩÅâÖÉÑ~ÜêÉå
ïÉêÇÉåK=aÉãå~ÅÜ= ëáåÇ=ÇáÉ=oáëáâÉå=ÉáJ
åÉë=tÉêíîÉêäìëíÉë=ÇìêÅÜ=ÉñíÉêåÉ=c~âíçJ
êÉå=~äë=ÉÜÉê=ÖÉêáåÖ=òì=ÄÉïÉêíÉåK=aÉãÖÉJ
ÖÉåΩÄÉê= â∏ååÉå= ÇìêÅÜ= áåíÉêåÉ= c~âíçJ
êÉå=EÑ~äëÅÜÉ=j~å~ÖÉãÉåíJbåíëÅÜÉáÇìåJ
ÖÉåF= tÉêíîÉêäìëíÉ= ÉáåíêÉíÉå= ÄòïK= ÇáÉ
éêçëéÉâíáÉêíÉ= tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= ìåíÉêJ
ëÅÜêáííÉå=ïÉêÇÉåK=eáÉê=ëáåÇ=òì=åÉååÉåW
Ñ~äëÅÜÉ= _~ìã~êíÉåï~ÜäI= îÉêãÉáÇÄ~êÉ

sÉêäìëíÉ=ÄÉá=ÇÉê=ÄáçäçÖáëÅÜÉå=mêçÇìâíáJ
çå= çÇÉê= cÉÜäÉáåëÅÜ®íòìåÖÉå= ÄÉá= ÇÉê
cÉëíäÉÖìåÖ=ÇÉê=çéíáã~äÉå=cÉêíáÖìåÖëíáÉJ
ÑÉK
ð pÅÜïáÉêáÖÉê=^ìëëíáÉÖ=~ìë=ÇÉã=fåJ

îÉëíãÉåíW=sáÉäÉå=cçêëíáåîÉëíãÉåíë=ëáåÇ
^ìÑÑçêëíìåÖëéêçàÉâíÉ= ÜáåíÉêäÉÖíK= aK=ÜK=
å~ÅÜ=ÇÉê=_Éëí~åÇÉëÄÉÖêΩåÇìåÖ=ÑçäÖí=áå
ÇáÉëÉå=mêçàÉâíÉå=áããÉê=Éáå=ãÉÜê=çÇÉê
ïÉåáÖÉê= ä~åÖÉê= mêçÇìâíáçåëòÉáíê~ìãK
pÉäÄëí=ìåíÉê=ÖΩåëíáÖÉå=sÉêÜ®äíåáëëÉå=Ó
~ÄÖÉëÉÜÉå=îçå=hìêòìãíêáÉÄëéä~åí~ÖÉå
ÑΩê=båÉêÖáÉJ=çÇÉê=m~éáÉêÜçäò=Ó=ãΩëëÉå
òïáëÅÜÉå= _Éëí~åÇÉëÄÉÖêΩåÇìåÖ= ìåÇ
båÇåìíòìåÖ= ãáí= NO= Äáë= OM= g~ÜêÉå= ÖÉJ
êÉÅÜåÉí=ïÉêÇÉåI=ÄÉá=ã~åÅÜÉå=tÉêíÜ∏äJ
òÉêå= Ó=ïáÉ= òK=_K= qÉ~â= Ó= ~ìÅÜ= ÇÉìíäáÅÜ
Ç~êΩÄÉêK=báå=^ìëëíáÉÖ=îçê=ÇÉê=båÇåìíJ
òìåÖ= ÇÉê= ÖÉéÑä~åòíÉå= _®ìãÉ= áëí= òï~ê
ÇìêÅÜ= ÇÉå= sÉêâ~ìÑ= ÇÉê= ^åíÉáäÉ= ÄòïK
ÇìêÅÜ= ÇÉå= sÉêâ~ìÑ= åáÅÜí= ÉêåíÉêÉáÑÉê
t®äÇÉê=ã∏ÖäáÅÜK=aáÉë=â~åå=àÉÇçÅÜ=ãáí
ÜçÜÉå= qê~åë~âíáçåëâçëíÉå= îÉêÄìåÇÉå
ëÉáåK= bë= òÉáÅÜåÉí= ëáÅÜ= ~ääÉêÇáåÖë= ~ÄI
Ç~ëë= àìåÖÉI= Éí~ÄäáÉêíÉ= ^ìÑÑçêëíìåÖÉå
òìëÉÜÉåÇë=òìã=sÉêâ~ìÑëéêçÇìâí=ïÉêJ
ÇÉåK=pç=âêáëí~ääáëáÉêÉå= ëáÅÜ= áã=sÉêä~ìÑ
ÇÉë= mêçÇìâíáçåëòóâäìë= òïÉá= ìåíÉêJ
ëÅÜáÉÇäáÅÜÉ=qóéÉå=îçå=fåîÉëíãÉåíë=ÜÉJ
ê~ìëW=a~ë= ÉêëíÉ= ìåÇ= êáëáâçêÉáÅÜÉêÉ= fåJ
îÉëíãÉåí= ÄÉëíÉÜí= áå= ÇÉê= mêçàÉâíâçåòáJ
éáÉêìåÖ= ìåÇ= JÉåíïáÅâäìåÖ= ìåÇ= ÉåÇÉí
å~ÅÜ=Éíï~=ÑΩåÑ=Äáë=ëáÉÄÉå=g~ÜêÉåI=ïÉåå
ÇáÉ=mÑä~åòìåÖÉå=ÖÉëáÅÜÉêí=ëáåÇ=ìåÇ=ÇÉJ
êÉå= ïÉáíÉêÉ= å~íìê~äÉ= mÉêÑçêã~åÅÉ= òìJ
îÉêä®ëëáÖ= ÉáåÖÉëÅÜ®íòí= ïÉêÇÉå= â~ååK
a~ë=òïÉáíÉ=fåîÉëíãÉåí=áëí=ÇáÉ=§ÄÉêå~ÜJ
ãÉ= ÇáÉëÉê= àìåÖÉå= ^ìÑÑçêëíìåÖÉå= ìåÇ
cçêíÑΩÜêìåÖ=ÇÉë=mêçàÉâíë=Äáë=òìê=båÇJ
åìíòìåÖI= ÖÖÑK=ãáí= ~åëÅÜäáÉ≈ÉåÇÉê= mêçJ
ÇìâíîÉêÉÇÉäìåÖK= få= oÉÖáçåÉåI= ÇáÉ= ÑΩê
Ç~ë= _~ìãï~ÅÜëíìã= ÖΩåëíáÖ= ëáåÇI= Ü~í
ÇáÉëÉë= òïÉáíÉ= fåîÉëíãÉåí= ÉáåÉ= a~ìÉê
îçå=~ÅÜí=Äáë=òï∏äÑ=g~ÜêÉåK
wìë~ããÉåÑ~ëëÉåÇ=â~åå=ÑÉëíÖÉÜ~äíÉå

ïÉêÇÉåW=sçääëí®åÇáÖÉ=tÉêíîÉêäìëíÉI=ïáÉ
àΩåÖëí= ÄÉá= ÇÉê= cáå~åòâêáëÉ= ÉêäÉÄíI= ëáåÇ

ÄÉá= cçêëíáåîÉëíãÉåíë= ®ì≈Éêëí= ìåï~ÜêJ
ëÅÜÉáåäáÅÜK= a~ë= oáëáâç= áëí= ÇáÉ= mÉêÑçêJ
ã~åÅÉW=e~í=ëáÅÜ=Ç~ë=fåîÉëíãÉåí=~ã=båJ
ÇÉ=ÇÉë=q~ÖÉë= ÑΩê=ÇÉå=fåîÉëíçê=ãáí=PI=R
çÇÉê=NM=B=êÉåíáÉêí\
bñíÉêåÉ= oáëáâÉå= îçå= cçêëíáåîÉëíJ

ãÉåíë= ëáåÇ= ÉåíïÉÇÉê= ÖÉêáåÖ= EbåíÉáÖJ
åìåÖI= ÖêìåÇäÉÖÉåÇÉ= eçäòã~êâíîÉê®åJ
ÇÉêìåÖÉåF=çÇÉê=êÉä~íáî=Öìí=Ü~åÇÜ~ÄÄ~ê
EâìêòÑêáëíáÖÉ=mêÉáëîÉêÑ®ääÉFK=wì=ÉñíÉêåÉå
oáëáâçÑ~âíçêÉå= ÖÉëÉääÉå= ëáÅÜ= áåíÉêåÉ
mêçÇìâíáçåëJ= ìåÇ= sÉêã~êâíìåÖëJoáëáJ
âÉåK=aáÉëÉ=ëáåÇ=îçêÜÉêëÉÜÄ~ê=ìåÇ=Ç~ãáí
ëíÉìÉêÄ~êK=jáíÜáå=âçããí=ÄÉáã=oáëáâçJ
ã~å~ÖÉãÉåí=ÉáåÉê=éêçÑÉëëáçåÉääÉå=mêçJ
àÉâíÉåíïáÅâäìåÖ=ìåÇ=JÇìêÅÜÑΩÜêìåÖ=ÇáÉ
òÉåíê~äÉ=oçääÉ=òìK

^ìëÄäáÅâ=~ìÑ
ÇáÉ=å®ÅÜëíÉå=g~ÜêÉ

få=ÇÉå=å®ÅÜëíÉå=g~ÜêÉå=ïÉêÇÉå=cçêëíJ
áåîÉëíãÉåíë=ÇÉìíäáÅÜ=~å=_ÉÇÉìíìåÖ=ÖÉJ
ïáååÉåK= cΩê= ÇáÉëÉ= fåîÉëíãÉåíë= ëéêÉJ
ÅÜÉå= ÇáÉ= ÜáëíçêáëÅÜ= ëí~ÄáäÉ= tÉêíÉåíJ
ïáÅâäìåÖ=~ìÑ=êÉä~íáî=ÜçÜÉã=káîÉ~ìI=ÇáÉ
îçêòΩÖäáÅÜÉ= báÖåìåÖ= òìê= mçêíÑçäáçJaáJ
îÉêëáÑáòáÉêìåÖ= ìåÇ= Ç~ë= éçëáíáîÉ= fã~ÖÉ
ÇÉë=mêçÇìâíëK
aáÉëÉ=éçëáíáîÉå=^ëéÉâíÉ=îçå=cçêëíáåJ

îÉëíãÉåíë=ëáåÇ=ÑΩê=~ääÉ=fåîÉëíçêÉå=áåíÉJ
êÉëë~åíI=ÇáÉ=ëáÅÜ=åáÅÜí=îçå=ÇÉê=i~åÖÑêáëJ
íáÖâÉáí= ÇÉê=^åä~ÖÉ= ~ÄëÅÜêÉÅâÉå= ä~ëëÉåK
aáÉë=ïÉêÇÉå=ÉáåÉêëÉáíë=Öêç≈É=áåëíáíìíáçJ
åÉääÉ= h~éáí~äã~êâí~âíÉìêÉ= ïáÉ= mÉåëáJ
çåëâ~ëëÉåI= iÉÄÉåëîÉêëáÅÜÉêÉêI= cçåÇëJ
ÖÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå= ìåÇ= EbåíïáÅâäìåÖëJF
_~åâÉå=ëÉáåK=sáÉäÉ=ÇáÉëÉê=^âíÉìêÉ=éêΩJ
ÑÉå=ÇÉêòÉáíI=ïáÉ=cçêëíáåîÉëíãÉåíë=òì=áÜJ
êÉê= ^åä~ÖÉëíê~íÉÖáÉ= ìåÇ= òìã= mçêíÑçäáç
é~ëëÉåK
båíëíÉÜÉå= ïÉêÇÉå= ëçïçÜä= łdêΩåÉ

cçåÇë�I=ÇáÉ=åìê=òì=ÉáåÉã=qÉáä=ãáí=t~äÇJ
ìåÇ= eçäòéêçàÉâíÉå= ÜáåíÉêäÉÖí= ëáåÇ= ~äë
~ìÅÜ= ÉñâäìëáîÉ= cçêëíáåîÉëíãÉåíJmêçJ
ÇìâíÉK=bÖ~ä=çÄ=ÉêëíÉêÉ=çÇÉê=äÉíòíÉêÉ=s~J
êá~åíÉW=aìêÅÜ=îÉêëÅÜáÉÇÉåÉ=mêçàÉâíâçåJ

òÉéíÉ= Ej~ëëÉåï~êÉI= nì~äáí®íëï®êÉI
kÉìéÑä~åòìåÖÉåI= h~ìÑ= ÄÉêÉáíë= ÄÉëíÉJ
ÜÉåÇÉê= t®äÇÉêF= áå= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉå= oÉJ
ÖáçåÉå= EqêçéÉåI= ÖÉã®≈áÖíÉ= _êÉáíÉåF
ïáêÇ=Ç~ë=oáëáâç=ÖÉëíêÉìíK
a~åÉÄÉå= ïáêÇ= Éë= ïÉáíÉêÜáå= báåòÉäJ

éêçàÉâíÉåíïáÅâäÉê=ÖÉÄÉåI=ÇáÉ=áÜê=ëéÉòáÑáJ
ëÅÜÉë=mêçÇìâí=ÇáêÉâí=îÉêã~êâíÉåI=áå=ÇÉê
oÉÖÉä=~å=éêáî~íÉ=EhäÉáåJF^åäÉÖÉêK=få=ÇáÉJ
ëÉã=j~êâíëÉÖãÉåí=ïáêÇ=Éë=ïÉÖÉå=åáÅÜí
ÉêêÉáÅÜíÉå=oÉåÇáíÉÉêï~êíìåÖÉå=îçê~ìëJ
ëáÅÜíäáÅÜ= òì=båíí®ìëÅÜìåÖÉå= ~ìÑ=^åäÉJ
ÖÉêëÉáíÉ= âçããÉåK= eáÉê= ãìëë= ëáÅÜ= ~ìÑ
^åÄáÉíÉêëÉáíÉ=Éêëí=åçÅÜ=ÇáÉ=péêÉì=îçã
tÉáòÉå= íêÉååÉåI= Ç~ãáí= ^åäÉÖÉê= ~ìÅÜ
çÜåÉ= éêçÑìåÇÉ= hÉååíåáë= ÇÉê= j~íÉêáÉ
ãáí= Öê∏≈ÉêÉê= páÅÜÉêÜÉáí= áÜê= dÉäÇ= áå
å~ÅÜÜ~äíÉåÇ= ïÉêíëÅÜ~ÑÑÉåÇÉ= mêçàÉâíÉ
áåîÉëíáÉêÉå=â∏ååÉåK
bë=ÄäÉáÄí=òì=ÜçÑÑÉåI=Ç~ëë=ÇáÉ=^ìëÇáÑÑÉJ

êÉåòáÉêìåÖ= ìåÇ= mêçÑÉëëáçå~äáëáÉêìåÖ
ÇÉë= j~êâíëÉÖãÉåíë= báåòÉäéêçàÉâíÉåíJ
ïáÅâäÉê= ëÅÜåÉää= îçê~åâçããíI= ìã= ÇáÉ
^åò~Üä= ÇÉê= Éåíí®ìëÅÜíÉå= ^åäÉÖÉê= ìåÇ
ÇáÉ=åÉÖ~íáîÉ=^ìëëíê~ÜäìåÖ=~ìÑ=ÇáÉëÉë=òìJ
âìåÑíëJáåíÉääáÖÉåíÉ= h~éáí~äã~êâíéêçJ
Çìâí= cçêëíáåîÉëíãÉåíë= ã∏ÖäáÅÜëí= âäÉáå
òì=Ü~äíÉåK
tÉáíÉêÉ=ïáÅÜíáÖÉ=qêÉåÇë=ëáåÇ=ÇáÉ=båíJ

ïáÅâäìåÖ= îçå=cçêëíJ= ìåÇ=eçäòÅäìëíÉêå
áå= bãÉêÖáåÖ= j~êâÉíëK= aáÉ= îçê= g~ÜêÉå
~åÖÉäÉÖíÉå= mä~åí~ÖÉå=ïÉêÇÉå= ÜáÉÄëêÉáÑ
ìåÇ= Ç~ãáí= Éê∏ÑÑåÉå= ëáÅÜ= ~ííê~âíáîÉ= fåJ
îÉëíáíáçåëã∏ÖäáÅÜâÉáíÉå= ÑΩê= ÇáÉ= eçäòJ
ïáêíëÅÜ~Ñí= áã=o~ÜãÉå= ÇÉê= bí~ÄäáÉêìåÖ
îçå=tÉêíëÅÜ∏éÑìåÖëâÉííÉå=îçê=lêíK
káÅÜí= òìäÉíòí= ïáêÇ= eçäò= ~äë= âäáã~J

ÑêÉìåÇäáÅÜÉê=båÉêÖáÉíê®ÖÉêI=áåëÄÉëçåÇÉJ
êÉ= áã= o~ÜãÉå= îçå= Öêç≈Éå= _áçã~ëëÉJ
ÜÉáòâê~ÑíïÉêâÉå= ïÉáíÉê= ~å= _ÉÇÉìíìåÖ
ÖÉïáååÉåK=aáÉë=òÉáÖÉå=òK=_K=ÇáÉ=ÄÉêÉáíë
ÉêêáÅÜíÉíÉå= ìåÇ= éêçàÉâíáÉêíÉå= ^åä~ÖÉå
~å=ÇÉê=hΩëíÉ=båÖä~åÇëK=aáÉëÉ=ÄÉå∏íáÖÉå
îáÉäÉ= jáääáçåÉå= qçååÉå= ~å= _áçã~ëëÉK
cçêëíáåîÉëíãÉåíë= â∏ååÉå= Ç~òì= ÄÉáíê~J
ÖÉåI=ÉáåÉ=å~ÅÜÜ~äíáÖÉ=oçÜëíçÑÑòìÑìÜê=òì
ëáÅÜÉêåK


